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＜要約＞
商業資本論と物神性論との関係を再考するための鍵を握るのは，商業資本の投機性にた
いする評価である。従来のマルクス経済学では，商業資本の投機性は多かれ少なかれ過小
評価されてきた。こうした傾向は，マルクスよりも宇野の方が顕著である。宇野は，商業
資本論と「それ自身に利子を生むものとしての資本」論とを結びつける所得の物神性を重
視する一方で，商業資本論と恐慌論（商品投機の問題）とを結びつける資産の物神性を著
しく軽視している。
しかし，そうなる理由の一端は，商業資本論から遠く離れた流通論次元の物神性論のな
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はじめに
（１）
商業資本論と物神性論との結びつきは，マル
クス経済学のなかで古くから論じられてきた。
その代表例の一つに，商業資本と「それ自身に
利子を生むものとしての資本」との関係にかん
する宇野弘蔵の議論がある。宇野は，企業利潤
が資本家的活動の成果であり，それを超える利
子部分が資本所有の果実であるという物神崇拝
的な観念は，資本家的活動の根幹をなす売買業
務が商業資本によって代表・代位されることで
はじめて確立しうるものと論じた。この観念は，
商業資本を利用しない産業資本をも含めた全て
の資本に波及され，資本主義社会の通念として
の普遍性を帯びるに至る。その結果，資本主義
社会の純粋の理念としての「それ自身に利子を
生むものとしての資本」が媒介され，この理念
が特定の条件の下では株式会社制度として具体
化されるというのである。また以上の見解から，
商業資本論はマルクスのように信用論（利子生
み資本論）の前の位置に置かれるべきではなく，
後の位置，信用論（貸付資本論）と「それ自身
に利子を生むものとしての資本」論との中間の
位置に置かれるべきであると主張された。こう
した宇野の見解ないし主張は，ある時期までは
マルクス経済学のなかで一定の支持を集めてき
たといってよい。
しかし今日では，宇野説に即して商業資本論
と物神性論との結びつきを論じようとする論者
は，宇野学派の間でも少なくなっている。一つ
には，原理論では株式資本や株式市場を説くこ
とはできないという宇野の見解にさまざまな異
論が提示され，原理論のなかで資本市場論を展
開するための方法が模索されるようになった結
果，「それ自身に利子を生むものとしての資本」
という項目自体が次第に影の薄いものになって
いったという背景がある。しかし，それだけで
はない。より決定的であったのは，商業資本論
（あるいはそれを含めた市場機構論）のなかに
物神性論的視角からの考察を交えるというマル
クスや宇野の方法自体に，根本的な疑義が提示
されるようになったことである。その代表例の
一つに，宇野説を子細に検討・批判した山口重
克の議論がある。
山口は，商業資本論と信用論との前後関係は，
商業機構と信用機構とのどちらがより高度な物
かに求められなければならない。資産の物神性は，貨幣の物神性の発展形というよりはむ
しろ商品の物神性の発展形であるが，商品の物神性にたいする宇野の評価はきわめて否定
的なのである。ただその点では，価値実体論に依拠したマルクスの「商品の物神的性格」
論も有効な代案とはならない。商品の物神性は，価値実体の内属性という内容ではなく，
あくまで「価値＝交換性」の内属性という内容で押さえられるべきである。
宇野の流通形態論は，無規律な市場像を構築することを意図したものであった。しかし
その市場像と，宇野の商業資本論のなかで描き出される市場像との間にはかなり大きな乖
離がある。マルクスも宇野も，生産価格で売る以外にないという一物一価的な市場像をベ
ースにして，その市場像に適合した「普通の商業」のみを取り上げて商業資本論を展開し
ている。こうした展開方法では，商業資本の投機性を考察することは最初から困難となら
ざるをえないのである。
JEL区分：B１１，B１４，B２４，B４０，B５１，L８１
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神性を備えているかという観点から論じられる
べきではなく，どちらがより高度な利潤率均等
化の媒介機構を備えているかという観点から論
じられるべきであると主張した。そして，後者
の観点からすると，商業資本論は宇野のように
信用論の後の位置に置かれるべきではなく，マ
ルクスのように前の位置に置かれるべきである
と主張した。これらの主張が，やがて商業資本
論の枠組みを超えて徹底化され，物神性論的視
角と機構論的視角との分離，市場機構論からの
物神性論的視角の放逐という山口独自のプログ
ラムへと結実していったことは，広く知られて
いよう１）。
しかし以上をもって，商業資本論と物神性論
との結びつきについては一通り議論が尽くされ，
総じて否定的な方向での最終結論が出されたも
のと判断してよいか，どうか。山口の議論のそ
もそもの要点は，商業資本論にかんする限り，
物神性論的視角からなされている宇野の説明は
支持しえないという点にあった。しかし，宇野
の物神性論的視角を支持しえないからといって，
直ちに物神性論的視角そのものを支持しえない
ということにはならないであろう。後述するよ
うに，宇野の物神性論的視角は，利子や地代の
源泉にかんする資本家的な物神崇拝に着目する
ものであるが，それが資本家的物神性の全てで
あるとは到底いえないのである。
本来，商業資本論と物神性論との結びつきを
論じるべきではないという結論を導き出すため
には，それ以前に，この結びつきをいかに論じ
るべきか（またいかに論じるべきでないか）と
いう方向へと議論を深めなければならないはず
である。そのためには，宇野説に内在・密着し
た批判を行うだけでは足りず，いったん宇野説
から離れて独自の考察を行う必要がある。しか
し管見の限りでは，そのような考察の前例は，
宇野学派の内外を問わずそれほど多くない。商
業資本論と物神性論との結びつきには，なお考
究されるべき問題が残されているように思われ
るのである。
（２）
もっとも山口は，しばしば誤り解されている
ように，原理論体系からの物神性論の全面的な
放逐を主張していたとはいえない２）。実際，山
口の『経済原論講義』（山口［１９８５］）は，第一
篇「流通論」の第一章第三節の末尾に「物神性」
という項目を設けている。そこでは商品と貨幣
との物神性が，「商品世界の当事者たちの行動
の諸関係の中で形成されるものであるにもかか
わらず，物の内属性であるかのように観念され
る商品や貨幣の独自な性格」として説かれてい
る（３１頁）。ここで「商品や貨幣の独自な性格」
とされているのは，商品や貨幣のもつ価値，山
口自身の言葉でいえば「他の商品への引力とし
ての交換性」であると見てよいであろう。山口
の流通論は，形態論として純化されながらも，
それなりに物神性論的視角を取り込んで展開さ
れているのである。
これにたいして宇野の場合，まず流通論で貨
幣の物神的性格が，次に生産論で「商品経済の
物神崇拝的性格」の根拠が説かれ，最後に分配
論のほぼ締め括りの位置で「それ自身に利子を
生むものとしての資本」における資本家的物神
性の完成が説かれるという具合に，原理論体系
の節目節目に物神性論的視角からの議論が配置
されていた。そして，こうした物神性論の体系
化の背景には，商品と貨幣とのそれぞれの物神
性にかんする，宇野独自の見解があった。
すでに拙稿［２００９・１０］で詳しく紹介したよ
うに，宇野はマルクスが商品論の末尾で展開し
た「商品の物神的性格」論を，マルクスが商品
論の冒頭で展開した早すぎる価値実体論の副産
物とみなし，これに否定的というのに近いほど
の消極的な評価を与えた。価値実体論の副産物
であるならば，価値実体を捨象した流通論のな
かで商品の物神性を説くことはできなくなる。
それは生産論に後回しにされ，改めて「商品生
産の物神崇拝的性格」として措き直されなけれ
ばならない（宇野［１９５０・５２］１０６頁）。すると
流通論には，貨幣の物神性だけが残される。直
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接的交換可能性があたかも貨幣それ自体の内属
性であるかのように錯覚されること，これこそ
が物神性の根本をなす。「商品経済の物神崇拝
的性格は，商品自身よりも，商品に対して直接
交換可能性を与えられている貨幣において，具
体的にあらわれる」（宇野［１９６４］４８―４９頁）。
そして，この貨幣の物神性に導かれるかたちで
「商品経済の物神崇拝的性格」が発展を重ねた
末に，「それ自身に利子を生むものとしての資
本」が発生する──，これが宇野の議論の概要
である。すなわち宇野は，流通論次元の物神性
を貨幣の物神性だけに絞り込み，そこからの一
点突破・全面展開というかたちで原理論におけ
る物神性論的視角の拡充，物神性論の体系化を
図ったわけである。
こうした宇野の見解と，商品・貨幣の物神性
に着目した山口の見解との間には，商品の物神
性にたいする評価をめぐって，早くも流通論の
段階で一定の齟齬が生じていたことが確認でき
よう。宇野が原理論体系の全般にわたって物神
性論を体系化したのにたいして，山口は生産論
や競争論のなかから物神性論的視角を排除し，
流通論の内部だけで物神性論を完結させている，
つまり物神性論を流通論の個別論点の位置にい
わば降格している。したがって単純に比較する
と，物神性論にたいするスタンスは，宇野の方
が山口よりも遙かに積極的であるように見える。
しかし，商品の物神性にたいするスタンスに限
っていえば，むしろ山口の方が宇野よりも遙か
に積極的なのである。本来，この点での両者の
スタンスの違いが，商業資本論と物神性論との
結びつきをめぐっても取り沙汰されて然るべき
であったように思われるが，実際にはそうなっ
ていないのである。
宇野が商業資本論のなかに取り込んだのは，
主として「利潤の質的分割」にかんするマルク
スの物神性論的視角であったといってよい。資
本家的活動があたかもそれ自身として価値形成
的であるように現れ，企業利潤があたかも資本
家的活動にたいする報酬であるかのように現れ
るという宇野の議論は，むろん流通論次元の価
値規定と決定的に乖離しているわけではない。
しかし後述するように，この議論の重点は，資
本家的活動という労働が企業利潤の源泉として
錯認され，真の源泉たる生産労働との関係が隠
蔽されることに置かれている。これは，どちら
かといえば流通論次元の価値規定よりも，宇野
がその立論を生産論次元へと後回しにした価値
実体論に立脚する議論であろう。
しかも宇野の場合，資本家的活動の報酬とし
ての企業利潤は，資本所有の果実としての利子
とともに，あくまで現金収入としての利潤を構
成するものと考えられているように読める。ま
たそのように読んでこそ，商業資本によって「そ
れ自身に利子を生むものとしての資本」が媒介
されるという宇野の見解は，同じく「それ自身
に利子を生むものとしての資本」が貨幣の物神
性の「発展した形」であるという宇野自身の説
明（宇野［１９６４］４８頁）と整合しうる。つまり
宇野にとって，資本家的活動の価値形成的性格
とは，いわば貨幣形成的性格といいかえても差
し支えのないものであった。すると，なるほど
そこでは，商品それ自体の価値は必ずしも問題
にならなくなるのである。
しかし，「商品や貨幣の独自な性格」である
交換性は，このような現金収入の形態には縛ら
れない，もっと広い意味をもつものと考えてよ
い。詳しくは本文で述べるが，山口はこの「商
品や貨幣の独自な性格」としての価値を「広義
の価値」と命名し，価格変動の重心をなす「狭
義の価値」から区別している。山口の議論に即
して考えると，資本家的活動を「狭義の価値」
の源泉とみなすことは錯認であろうが，「広義
の価値」の源泉とみなすことは必ずしも錯認と
はいえないことになろう。現に山口は，サービ
ス労働の価値形成的性格の有無をめぐる古典的
論争に言及して，価値概念の広狭二義を区別す
ることがこの論争の決着に資することになると
述べている（山口［１９９６］１６―１７頁）。サービス
労働は，「狭義の価値」は形成しないが「広義
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の価値」は形成する，というわけである。
かかる山口の見地からすると，宇野が重視し
ている資本家的活動にかんする観念的倒錯は，
特に商業資本論の論点として取り上げる必要が
ないものである以前に，そもそも物神崇拝的な
観念とはいいがたいもののはずであった。した
がって，商業資本論と物神性論との結びつきに
かんする宇野の説明を却下したことも，山口と
しては十分に根拠のあることであったと考えて
よい。しかしこのことは裏を返すと，宇野と山
口との真の対立点が，商業資本論よりも遙か以
前の理論次元において生じていたことを意味し
ている。流通論のなかで商品の物神性を説くべ
きか否かという点に，最初の，そしておそらく
最深の対立点があったわけである。
（３）
ところで商品の物神性は，マルクスの場合『資
本論』第１巻第１篇第１章の第４節，ちょうど
商品論の最後の位置で論じられている。それは
周知のように，古典派を含めた伝統的な経済学
からは完全に隔絶した議論を展開し，マルクス
の経済学体系の独創性をきわめて鮮明に印象づ
けるものとなっていた。しかし印象の強さでい
えば，マルクスの商品論の冒頭部分も，物神性
論と遜色のないものとなっている。冒頭部分に
来るのは，「資本主義的生産様式が支配的に行
なわれている社会の富は，一つの『巨大な商品
集積』として現われ，一つ一つの商品は，その
富の基本形態として現われる」という有名な一
文である（K .，，S.４９，〔１〕７１頁）。
この一文の解釈をめぐる論争の歴史は古く，
ほとんど読み手の数だけ多様な解釈が存在して
いる。こうした現状自体が，この短い一文に隠
された含蓄の深さと，その含蓄を正しく汲み取
ることの難しさとを雄弁に物語っていよう。そ
の難しさの一因は，マルクスが語の意味を明確
に定義しないまま「富」という概念を用いてい
ることにある。
「富」という概念に焦点を当てて読み返して
みると，上引の一文は，一種の自己循環的な論
理構造を有していることが分かる。「富」とは
何かと問えば，それは「巨大な商品集積」であ
るという答えになるが，では「商品」とは何か
と問い返せば，それは「富の基本形態」である
という答えになる。「富」と「商品」とは，何
れか一方の意味を確定すればもう一方の意味も
決まる関係，いわば互いに変数ともその関数と
もなりうる関係に置かれているのである。遅く
ともアダム・スミス以降，経済学といえばすな
わち「富（国富）」にかんする学問であるとい
う見方がすでに常識として定着していたため，
マルクスも改めて「富」という概念の定義を明
確にする必要を感じなかったということは，十
分ありそうなことである３）。そのように考えた
場合，マルクスの商品論は，それぞれに印象深
い議論を冒頭部と終結部とで展開しながらも，
それぞれの箇所で示された先行学説へのスタン
スの間には大きな隔たりがあることになろう。
物神性論が学説史上隔絶した位置にあるのと反
対に，商品論冒頭の一文には，むしろ過去の経
済学説との連続性，就中，古典派との連続性が
示されているのである。
とまれ，マルクスの出発点があえて図式化す
れば「富≒商品」という発想にある以上，マル
クスが「富」という概念をどのような意味で用
いているのかを知るには，上引の一文に続く商
品論の内容自体がその最も有力な手掛かりとな
ることは間違いない。商品論の骨子の一つは，
使用価値と価値という二要因の相互前提的・相
互制約的な関係が商品を形づくるという命題に
ある。「富≒商品」という発想に照らすと，お
そらくこの命題は，「富」の定義にも適用する
ことが可能であろう。
何らかの有用性をもつものとして定義される
「富」は，マルクスの用語でいえば「自然的富」
または「素材的富」に該当する４）。有用性と交
換性とを併せもつものとして定義される「富」
は，「商品経済的富」に該当する。さらに，直
接的交換可能性を独占するものとして定義され
商業資本と商品価値（１）
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る「富」は，「絶対的富」または「抽象的富」
に該当する５）。一番目の定義は，商品論の一歩
手前の領域にあり，三番目の定義は，商品論を
一歩超えた貨幣論の領域にある。商品論冒頭の
「富」という概念に該当するのは，二番目の定
義，いわば「富＝有用性＋交換性」という定義
であろう。
有用性の次元だけで捉えると，商品は相互に
異質な「自然的富」にしか見えない。しかし交
換性の次元で捉えると，商品は相互に同質であ
り，一個の巨大な「商品経済的富」の集合体を
構成しているように見える。最初に「一つ一つ
の商品」が存在しており，それらを寄せ集めた
ものが「一つの巨大な商品集積」であるという
見方と，最初に「一つの巨大な商品集積」が存
在しており，それを基本形態にまで分解したも
のが「一つ一つの商品」であるという見方とは，
似て非なるというよりもほとんど正反対の見方
になる。前者の見方が，「一つ一つの商品」の
違いに関心の惹かれがちな立場，つまり買い手
の立場からの見方であるのにたいして，後者の
見方は，大量の同種商品を手許に集積させた立
場，つまり売り手の立場からの見方であるとい
う対比が可能であろう６）。そして，上引の一文
を見る限り，マルクス自身が採用しているのは
明らかに後者の見方なのである。
『資本論』第１巻第１・２篇の商品→貨幣→
資本という展開を見る限り，マルクスが商品章
のなかで採用した売り手（商品所有者）の立場
は，自商品を売っても直ぐには他商品を買わな
い貨幣蓄蔵者の立場へと受け継がれ，最終的に
は「貨幣の資本への転化」論における資本家の
立場へと発展するものであったと考えることが
できそうである。むろん，全ての売り手が貨幣
蓄蔵者に転化するとか，全ての貨幣蓄蔵者が資
本家に転化するといったわけではないにせよ，
少なくとも第１篇に登場する売り手の他に，第
２篇に登場する資本家の起源を求める先がない
ことは確かであろう。
しかし問題は，第２篇に登場する資本家の性
格，さらには資本の性格にある。後述するよう
に，マルクスの「貨幣の資本への転化」論は，
結果的にはただ産業資本だけが真正の資本とし
て生き残りうるかのような印象を強く残すもの
となっていた。資本はもともと安く買って高く
売る G─W─G’という運動形式から始まるが，
この運動形式は商品流通の原則をなす等価交換
の法則と矛盾する，そしてこうした「一般的定
式の矛盾」を克服するためには労働力商品の売
買と使用とが絶対条件となる──という理論展
開において，「貨幣の資本への転化」とは事実
上「貨幣の産業資本への転化」のことを意味し
ているように読めるのである。
「資本」がもしも産業資本の別名であるとす
れば，当然「資本家」も産業資本家の別名であ
ると考えざるをえない。売り手の立場からの商
品規定は，産業資本家の立場からの資本規定へ
と繋がることになる。この繋がりのなかで，い
わば売り手以上・資本家未満の存在でしかない
商人や高利貸しに振られるのはほとんど端役で
しかない。かかるマルクスの資本規定は，現時
点で見ればやはり産業資本家の立場に偏しすぎ
たものといわざるをえないであろう。
しかし，産業資本家の立場に偏しすぎたこと
の弊害は，ただ資本規定においてのみ現れるわ
けではない。マルクスの「富」という概念の規
定の仕方にも，同様の弊害が現れていると見る
べきではないか。
すでに述べたように，マルクスの商品論の書
き出しの一文には，「富（国富）」をめぐる過去
の経済学説のなかでも，特に古典派の影響が色
濃く現れているものと考えられた。古典派以前
の，たとえば重金主義や重商主義の問題関心が，
未だに金の保有量の大きさや，金の保有量を増
加させる譲渡利潤の大きさのみに囚われがちで
あったのにたいして，古典派（または重農主義）
はそうした桎梏を脱し，正しく年々の労働の成
果（または労働と土地との成果）という「富」
を分析対象に据えた──というのが，おそらく
通説的な学説史理解であろう。これはいいかえ
26
れば，「富」の見方が，大量の金を保有する王
侯貴族や大商人，広大な土地を保有する地主の
立場から離れて，年々の労働の成果をもたらす
生産者や産業資本家（または農業資本家）の立
場へとシフトしたということでもある。
この点でいえば，明らかにマルクスの議論も，
重金主義・重商主義の見方を斥けて古典派の見
方を継承するものとなっている。『資本論』の
テーマもまた，産業資本の下で生産される年々
の新生産物が，いかにして必要生産物と剰余生
産物とに分割され，いかにして資本主義社会の
三大階級に分配されるかという問題に置かれて
いるのである。
しかしこのことは，必ずしも年々の新生産物
とはいえない種類の「富」，むしろ何世代にも
わたって同一階級の内部で相続・継承・蓄財さ
れる種類の「富」が，分析対象としての優先度
を一段階引き下げられたことを意味している。
そうした種類の「富」の代表格をなすのが，金
を始めとする貴金属と，家屋建物（および地下
資源を始めとする自然力）を含めた土地物件で
あろう。
むろん土地とは異なり，金それ自体は労働生
産物であって，労働価値説による価値規定の届
かない対象とはいえない。そもそも金属貨幣説
は，労働価値説と並んでマルクスの経済学体系
の根幹をなすものと考えられてきた。金それ自
体についての考察は，マルクスにあっても決し
て不足しているわけではない。
とはいえ，市場に流通する金商品や金貨幣の
なかで，その年に新たに生産された金の占める
比率はごく小さなものに限られている。しかも，
いったん流通することを止めて市場の外部に引
き揚げられた金も，いつでも，また何度でも市
場に復帰できる形態を保持している。古い金が
市場に復帰することは，それ自体，新たな金が
生産され，市場に追加供給されたのと同等の効
果をもつのであって，年々の労働と金との関係
はこの点でも間接化されているのである。
これにたいしてマルクスの分析は，産金部門
の年利純率の動向に規制された金生産量の増減
や金の労働価値量の変動など，年々の新生産物
としての金に向けられている側面が圧倒的に強
い。何世代にもわたって金資産を蓄えた貨幣蓄
蔵者や貨幣資本家の役割については，『資本論』
第１巻の貨幣章を始めとする幾つかの章を除く
と，それほど本格的な関心が向けられていると
はいえない。『資本論』全３巻の大半の章にお
ける主役の座が，むしろ貨幣蓄蔵者や貨幣資本
家（金利生活者）とは利害の対立する産業資本
家によって占められている以上，そのこともま
た当然の成り行きであろう。少なくとも，金を
特権視した重金主義と比較した場合，一般的な
労働生産物とは異なる特性をもった「富」とし
て金を論じようとするスタンスは，マルクスに
おいては大幅に後退しているといわざるをえな
いのである７）。
しかし実は，一般的な労働生産物である商品
についても，ある程度まで同様のことが当て嵌
まるのではないか。総じてマルクスには，いっ
たん市場の外部に引き揚げられた商品はもはや
商品ではなくなり，二度と市場に復帰すること
はないというように，商品流通の一回性と不可
逆性とを強調する傾向がある８）。同じ商品が何
度も転売されながら市場の内部に滞留する現象
については，それほど積極的な関心を寄せない
ばかりか，むしろ寄せるべきではないと考えて
いる節すらある。後述するように，マルクスの
商業資本論にはそうした節がかなり濃厚に現れ
ている。そこでは，商品投機に拍車をかける商
業資本間の転売関係，「商人仲間のなかでの回
転」は，商業資本論の主題とは何の関わりもな
い表面的現象であると断じられるのである（K .，
，S.３１５，〔６〕４９５頁）。
こうした論断の根底には，商業資本間の転売
関係をつうじて取得されるのは譲渡利潤でしか
なく，譲渡利潤それ自体は何ら資本家社会の
「富」の総量（総利潤）を増やすものではない
という認識がある。一度売れた商品はもはや商
品ではないというマルクスの商品観，あるいは
商業資本と商品価値（１）
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市場観は，マルクスの重商主義批判の産物であ
ったとも考えられるわけである。しかし，こう
した商品観や市場観は，マルクスの価値論を労
働価値説として純化・徹底化させる一方で，マ
ルクスの資本規定にさまざまな理論的瑕瑾をも
たらす元凶ともなったのではないか。
たとえば先にも述べたように，商品を転売す
ることで価値増殖を図る G─W─G’という運動
形式は，「貨幣の資本への転化」論のなかでい
ったん「資本の一般的定式」と規定されるもの
の，最終的にはこの規定自体が事実上の白紙撤
回に付されることになる。安く買って高く売る
ことは商品流通の等価交換の法則に抵触すると
いうのが，マルクス自身の説明するその撤回の
理由であった。しかし実はそれ以前に，一度売
れた商品をもう一度売ること自体が，すでにマ
ルクスの商品観に抵触するのである。
しかし商品が，一度売れるともはや商品では
なくなるような短命な存在にしかすぎないとす
れば，それなりに時間をかけて商品を大量に集
積するという営みは，果たして成立可能である
のか，どうか９）。また仮に可能であるとしても，
短命な商品をかき集めることで一時的に形成さ
れただけの「巨大な商品集積」にたいして，果
たしてマルクスのように「富」という規定を与
えることが相応しいのか，どうか。むしろマル
クスの商品観からすれば，何度でも永続的に持
手を換えうる貨幣こそが「富」であり，資本主
義社会の富は一つの「巨大な貨幣集積」として
現われると考えた方が自然ではないか，どうか。
さまざまな疑問が湧き出してこよう。「資本の
一般的定式」の位置づけをめぐるマルクスの混
乱の原因は，すでに商品論の次元に胚胎してい
たと考えられるのである。
本来，同じ商品を何度も転売することで価値
増殖を図ることが可能であるとすれば，商品を
売り切ることは必ずしも価値増殖の絶対条件と
はいえなくなる。同じ商品が何度も価値を実現
させる以上，商品の最終的な価値実現は無期限
に繰り延べられることになるが，その間にも資
本の価値増殖の方は進行するものと考えなけれ
ばならない。つまり，何度もくり返される G─
W─G’のなかの何度目かのW─G’が未了の段
階でも，いったん会計を閉じて，その段階まで
の一定期間にわたる価値増殖の比率を計算する
ことが可能であるものと考えなければならない。
商品の最終的な価値実現は年をまたいで繰り越
されるが，資本の剰余価値率の方はあくまで年
次で計算されるのである。
このことは結局，未販売の商品在庫を抱えた
ままの状態でも資本の価値増殖運動は十分成立
しうることを意味している。いいかえれば，す
でに小幡道昭がくり返し指摘しているように，
価値増殖と貨幣増加との間には論理的懸隔があ
ることを意味している１０）。しかしマルクス，お
よび従来のマルクス学派の資本規定では，この
懸隔は必ずしも明確化されているとはいいがた
い。その直接の原因は，上述のようなマルクス
の商品観ないし市場観にあり，その間接の原因
は，あまりに古典派寄りに設定されたマルクス
の「富」という概念にある。マルクスが古典派
を重視する余りに重商主義を軽視したことには，
功罪相半ばする側面があったことは否めないの
である１１）。
極端にいえば，三大階級間での，または資本
家階級内部での分配関係を論じるに当たって，
マルクスは年々のフローとしての「富」の分配
関係を重視する一方で，ストックとしての「富」
の分配関係（または再分配関係）をかなり軽視
している，場合によってはほとんど無視してい
るということになろう。これは先述したように，
産業資本家に偏しすぎたマルクスの資本家規定
の帰結とも，逆に原因ともいえるものであった。
しかもマルクスは，こうした偏りのある，いわ
ば古典派仕様の「富」という概念を用いて商品
を規定することから，「資本主義的生産様式が
支配的に行なわれている社会」にかんする全考
察を始めている。そのことは当然，商品論にお
ける価値規定にも大きな影響を与えざるをえな
いであろう。
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すでに述べたように，マルクスにとっては産
業資本こそが典型的な資本であり，産業資本家
（さらにいえば個人資本家としてのそれ）こそ
が典型的な資本家であった１２）。マルクス自身が
「典型的」云々という言い方をしているわけで
は必ずしもないが，「貨幣の資本への転化」論
を始めとする『資本論』のさまざまな箇所にお
いて，産業資本や産業資本家が事実上典型視さ
れていることは否定しがたい。とすれば，マル
クスにとっての典型的な商品とは，やはり産業
資本の下で生産される労働生産物のことであっ
たと見るのが自然であろう。
その場合，典型的な商品の有する価値性質に
も，最初から労働との関わりが強く現れること
は自明となる。マルクスにとって，経済学の体
系的叙述の最初の頁に「富」という概念が登場
することが古典派以来の流儀であり，特に断る
までもないことと考えられていたとすれば，そ
れと同様に，最初から労働との関わりをベース
に商品価値を論じることも古典派以来の流儀で
あり，特に断るまでもないことと考えられてい
た可能性がある。商品論のなかで価値実体論を
展開することは，少なくともマルクス自身から
見ると当時の当たり前の流儀に倣ったまでの話
であって，論理的なフライングでも何でもなか
ったのかもしれない１３）。
何れにせよ，マルクスの価値規定は，結晶化
された抽象的人間労働こそが価値である，ある
いは社会的必要労働時間こそが価値の大きさを
規定するという命題に定式化される。こうした
価値規定は，山口の用語法に従えば，それのみ
で商品価値を全面的に説明するには無理のある
規定，狭すぎる「狭義の価値」ということにな
る１４）。しかし，産業資本の下で生産される労働
生産物こそが典型的な「富≒商品」であるとい
う初期設定を置く限り，価値規定が「狭義の価
値」に傾くことは避けがたい。マルクスの「富」
という概念は，それのみで資本主義社会の富を
全面的に説明するには無理のある規定，いわば
狭すぎる「狭義の富」なのである。
（４）
「狭義の価値」から始めたことは，現時点で
見ると，マルクスの価値論の展開を明に暗に制
約する悪しき初手であった。マルクスがその独
創性を「ブルジョア経済学によってただ試みら
れたことさえないこと」（K .，，S.６２，〔１〕９３―９４
頁）と自画自賛した価値形態論ですら，「狭義
の価値」の弊害から無縁ではありえなかった１５）。
同様に，「狭義の富」から始めたことの弊害も，
『資本論』の理論展開にとって軽微なものでは
済まなかったと考えなければならない。おそら
く，価値形態論と並んで『資本論』の独創性を
代表する箇所といってよい物神性論も，決して
例外ではないであろう。
もともと「富」という概念は，物神性論とも
密接に関係している１６）。「富」という概念を用
いて開始されたマルクスの商品論が，最後に商
品の物神性を論じて完結される構造になってい
るのは，その端的な例証といってよい。ただむ
ろん，話は商品論だけでは終わらない。貨幣と
資本も，商品と並んで資本主義社会の「富」の
重要な構成要素をなす。そして，これら三者は，
商品物神・貨幣物神・資本物神という呼び名に
あるように，何れも物神性をもつものとみなさ
れるのである。
しかしそれならば，商品物神・貨幣物神・資
本物神という三者のなかで，商品物神だけが「富
の基本形態」とみなされるのは何故なのか。そ
れはマルクスが，これら三者を最初から並列的
な関係にあるとは見ていないことの証左と考え
る以外にないであろう。本源的な位置にあるの
はあくまで商品物神であり，そこから他の二種
の物神が分化または派生するのである。したが
って，資本主義社会の物神性を根源的に問うた
めには，誰の目にも分かりやすい貨幣物神や資
本物神からではなく，一際目立たない商品物神
から着手しなければならない──おそらくこれ
がマルクスの基本認識であった。
もっとも，この基本認識から始まる『資本論』
第１巻の物神性論は，第２巻の各所にも受け継
商業資本と商品価値（１）
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がれ，最終的には第３巻の末尾に至るまでのき
わめて長大な論脈を形成する。その論脈を全体
にわたって概観することは容易ではない。それ
でもあえて単純化すれば，この論脈における資
本主義社会の物神性は，基本的には二つの異な
る側面から押さえられているといってよい。一
つは，商品それ自体に内在的価値が宿る，ある
いは貨幣それ自体に直接的交換可能性が宿ると
いった物神性，いわば物神性＝内属性である。
もう一つは，資本家的活動が源泉となって企業
利潤をもたらす，あるいは資本や土地が源泉と
なって利子や地代をもたらすといった物神性，
いわば物神性＝源泉性である。
通常の腑分けでいえば，前者の物神性が論じ
られるのは，商品論や貨幣論など，主として『資
本論』の前半体系であり，後者の物神性が論じ
られるのは後半体系である。とはいえ，両者は
必ずしも棲み分けの関係にはなく，むしろそれ
ぞれの内容において密接な結びつきを保持して
いる。
たとえば，資本や土地が源泉となって利子や
地代をもたらすという命題は，資本や土地それ
自体に価値増殖能力が宿されているという命題
に置き換えることが可能であろう。しかし当然
といえば当然であるが，後者の命題が成立する
ためには，資本や土地それ自体に内在的価値が
宿されていなければならない。この内在的価値
が自己増殖の主体ないし主語となる場合にのみ，
資本や土地の物神性＝源泉性は成立しうるので
ある。
しかも，資本や土地の物神性＝源泉性が資本
主義社会の内に広く定着するのは，オープンな
資本市場や土地市場が開設された後，つまり資
本や土地が「商品化」された後の理論序次であ
る。この理論序次では，資本や土地はもはや歴
とした「商品」なのであり，そうであるからに
は，商品それ自体に内在的価値が宿るという物
神性＝内属性を他の一般的な商品とともに共有
しているはずである。このように二種の物神性
が分かちがたく絡み合うところに，資本や土地
の物神性が形成されるのである。
しかしこのことは，二種の物神性を区別する
こと自体が不可能・不必要であることを意味す
るわけではない。物神性＝内属性の力点は，商
品や貨幣それ自体に宿された原価値（交換力ま
たは購買力）にある。これにたいして物神性＝
源泉性の力点は，それらの原価値がもたらす剰
余価値の方にある。剰余価値がもたらされる以
前に原価値があるという見方と，剰余価値がも
たらされたからにはその源泉となる原価値があ
ったはずだという見方との間には，やはり看過
できない一定の懸隔がある。たとえば，創業時
の出資金総額としての資本価値と，配当金から
の資本還元によって算出された資本価値とを見
比べれば，誰でもその懸隔に気づかざるをえな
いであろう１７）。
そしてこの懸隔は，「富」という概念の多義
性にも繋がっている。現行の国民経済計算を例
に引くまでもなく，貧富の差は，資産額と所得
額との両面に現れるのである。
むろん，資産額が多ければ利子収入が増える
ために所得額も多くなりやすいとか，所得額が
多ければ年々の貯蓄額が増えるために資産額も
多くなりやすいといった正の因果関係は，ある
程度まで成立する。だからといって，所得格差
と資産格差とが常に合致し，高額所得者の誰も
が資産家であるとは限らない。資産額が多けれ
ばそれだけで金利生活を送るのに十分な余裕
（財産所得）が生まれるために，かえって勤労
意欲が削がれ，所得総額（財産所得と勤労所得
との合計額）は増えないといった負の因果関係
も，それなりの程度で成立しよう。資産額はあ
る時点のストックとして図られた「富」の大き
さであり，したがって相続や贈与をつうじて（世
代の違いを超えて）増やすことも可能であるが，
所得額は一定期間にわたるフローとして図られ
た「富」の大きさであり，それ自体が相続や贈
与の対象となりうるわけではない。資本や土地
は，それ自体が価値を内属させた資産であるが
ゆえに「富」とみなされるが，同時にまた，定
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期的に剰余価値をもたらす所得源泉であるがゆ
えに「富」とみなされるのである。
以上の意味において，物神性＝内属性と物神
性＝源泉性とは，それぞれ資産の物神性と所得
の物神性といいかえることができる１８）。マルク
スの物神性論の全体像を捉えることの難しさは，
その『資本論』全３巻にわたる論脈の長さだけ
にあるわけではない。むしろ一番の難しさは，
物神性という概念自体に二つの異なる側面が潜
んでおり，しかもそれらを単純に分離すること
ができないところにあろう。物神性論は，いわ
ば表と裏とで出る絵柄が異なる一枚のコインの
ような仕様になっている。先に述べたように，
前半体系では資産の物神性が表面になるが，後
半体系ではコインが裏返しになり，所得の物神
性が表面になるのである。
所得の物神性と馴染みやすいのは，たとえば
以下のような論調である。すなわち，利潤や利
子，企業者利得といった所得は，何れも産業資
本の下で生産される剰余価値・剰余労働を源泉
とする。しかし資本主義社会では，あたかも利
潤や利子を形成するのは資本それ自身であり，
企業者利得を形成するのは資本家的活動それ自
身であるかのような観念が蔓延する。かかる観
念的倒錯によって所得の真の源泉が覆い隠され，
階級関係が曖昧になるとともに，資本主義社会
の物神崇拝の度合いも強められてゆく──とい
う論調，いわば隠蔽論・倒錯論である。この論
調は，必然的に実体論的な含意を強く帯びる。
生産論において労働価値説が論証され，剰余価
値生産の秘密が明らかにされた後の理論序次に
ならなければ，所得の物神性を説くことはでき
ないのである。
しかし資産の物神性は，隠蔽論・倒錯論とそ
れほど馴染みやすいものではない。山口が説く
商品の物神性にせよ，宇野が説く貨幣の物神性
にせよ，何れも純粋の形態論としての流通論の
範疇に属しており，価値実体論に直接立脚する
ものではない。たとえ価値実体が隠蔽されてい
なくても（したがって非労働生産物でも），商
品それ自体に「価値＝交換性」が宿るという観
念は成立する。あるいは，たとえ古典派のよう
に価値実体の論証に成功しても，そのことで商
品それ自体に「価値＝交換性」が宿るという観
念が消え去るわけではない。後述するようにこ
の観念は，資本主義社会のなかでは客観的な根
拠を与えられ，普遍的な通念へと変質するので
ある。
違いは，二種の物神性のそれぞれが属するタ
イムスパンの違い，いわば時制の違いにも現れ
る。所得の物神性は，一定期間，通常の場合で
あれば年間を通して新規に獲得される貨幣フロ
ーの源泉を問うところで発生する。一年を経過
した時点で振り返ってみると，利子の源泉は資
本であった，地代の源泉は土地であったという
ように，過去形ないし過去完了形で表現される
のが所得の物神性である１９）。これにたいして資
産の物神性は，現在ストックを形成している商
品や貨幣の価値を問うところで発生する。一年
が経過しなくても，それらの資産が価値を有す
るかどうかは決まる２０）。商品それ自体に交換力
が宿る，貨幣それ自体に購買力が宿るというよ
うに，現在形で表現されるのが資産の物神性な
のである。したがって，たとえ利子や地代がゼ
ロになっても，資産の物神性は所得の物神性と
は異なり，決定的な毀損を免れることが可能で
あろう。無配となった株式資本や借り手のいな
くなった土地も，なお一定の交換力（解散価値・
資産価値）を有しており，競売の対象物件や担
保物件となりうるのである。
こうした観点に立って，改めて『資本論』商
品章の書き出しの一文を読み直してみると，そ
こにはすでに，資産の物神性へと繋がる論理の
一端が秘められていたように読めなくもない。
むろんポイントは，くり返し述べてきたように，
この一文にある「富」という概念をどのような
意味で読むかという点にある。
商品を売れば貨幣が得られる，商品は貨幣と
いう「絶対的富」をもたらす源泉・手段として
「商品経済的富」である，というように読めば，
商業資本と商品価値（１）
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商品それ自体のもつ価値はどちらかといえば貨
幣という目的物の裏側に回る。商品それ自体は
見窄らしいが，売れれば貨幣に変態しうるとい
う意味では潜在的に貨幣である，それゆえに潜
在的に「富」である，という見方になる。しか
しそういう見方を採るならば，資本主義社会の
「富」は直接的には「大量の貨幣集積」として
現れる，しかしこの「大量の貨幣集積」は潜在
的には「大量の商品集積」である，という言い
方に改めるべきであろう。いいかえれば，いっ
たん貨幣から始めて商品に立ち戻るという論理
の運びに改めるべきであろう。マルクスの原文
とは随分異なる商品論の書き出しとなるわけで
ある。
これにたいして，商品はそれ自体が価値をも
つ，それゆえに貨幣に変態していない状態でも
立派に「富」である，というように読めば，意
味するところは大きく変わってくる。所得の物
神性へと繋がる論理よりも，資産の物神性へと
繋がる論理が顕在化することになる２１）。この読
み方に準じると，マルクスが重金主義と信用主
義との共通の基盤を論じた一文にある「商品の
内在的精霊としての貨幣価値」という文言も
（K .，，S.６０６，〔７〕４８７頁），商品は貨幣に変態し
うるという意味では潜在的に貨幣である，外見
こそ見窄らしいがその内には潜在的貨幣という
「内在的精霊」が潜んでいる，そして商品が売
れればこの「内在的精霊」が商品から取り出さ
れ，現実の貨幣となって外の世界に至現する，
という意味には読めない。商品にはもともと価
値という「内在的精霊」が宿されている，この
「内在的精霊」を外の世界に映したものが価格
（貨幣価値）である，そして商品が売れればこ
の価格が実現する，という意味に読める。マル
クスの原文に照らして無理がないのは，どちら
かといえば後者の読み方なのである。
（５）
このように見てくると，原理論における物神
性論的視角の意義を論じるためには，まず二種
類の物神性をはっきりと区別する必要があるこ
とは明らかであろう。所得の物神性がいわば実
体論的な物神性であり，隠蔽論・倒錯論的な意
味合いを強く帯びるものであったのにたいして，
資産の物神性はいわば形態論的な物神性であり，
隠蔽論・倒錯論的な意味合いをそれほど強く帯
びるものではなかった２２）。このように物神性そ
のものが二種類に区別されるのであれば，物神
性論的視角もそれに応じて，実体論的な物神性
論的視角と，形態論的な物神性論的視角との二
種類に区別されなければならない。原理論の特
定の箇所において物神性論的視角が意義をもち
うるかどうかの答えは，どちらの種類の物神性
論的視角を取り上げるかによって変わってくる
可能性があるわけである。
とはいえ，過去の議論を見てみると，以上の
ような物神性ないし物神性論的視角の種差には
十分な注意が向けられてこなかったという印象
が強い。たとえば，商品論のなかで商品の物神
性を論じることの意義にかんして，これまで宇
野学派の多くは否定的評価を与えてきた。商品
論から価値実体論を捨象する以上，商品からは
物神性の実体的根拠が失われざるをえない，そ
れゆえ商品の物神性はマルクスのように商品論
のなかで説かれるべきではなく，生産論のなか
で「商品生産の物神崇拝的性格」（宇野［１９５０・
５２］１０６頁）として説かれるべきである，とい
うのがその理由であった２３）。ここでは明らかに，
二種類の物神性が区別されないままになってい
る。商品の実体論的な物神性に否定的評価を与
えるからといって，その形態論的な物神性に肯
定的評価を与える余地までがなくなるとは限ら
ないはずであるが，その点は等閑に付されてい
るのである。
商業資本論と物神性論との関わりにかんする
議論も例外ではない。そこで論じられてきたの
は，一口に物神性といっても，もっぱら所得の
物神性との関わりであった。宇野が商業資本論
のなかに導入した物神性論的視角が，企業利潤
や利子の源泉にかんする資本家的倒錯やその産
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業資本への反作用など，総じて所得の物神性に
焦点を合わせたものであったことは，すでに確
認した通りである。したがってまた，かかる宇
野の商業資本論にたいして山口が加えた批判も，
もっぱら商業資本論のなかで所得の物神性を説
くことの意義を争うものであって，物神性一般
を説くことの意義を争うものではなかったと解
さなければならない。資産の物神性と商業資本
論との関わりは，宇野説と山口説との分裂によ
って生じた理論上の裂け目に落ち込んでしまい，
十分な注意が向けられないまま今日まで放置さ
れてきたわけである。
そうなる理由の一端は，おそらく，資産の物
神性と所得の物神性とではそれぞれの原理論体
系に占める位置が異なるという考え方が広く定
着していたことにあろう。すなわち，資産の物
神性が議題となりうるのは前半体系の商品論や
貨幣論までであって，商業資本論のような後半
体系では所得の物神性へと議題が移されなけれ
ばならない，という考え方である。
これは，二種の物神性が密接に関連し合って
いることを十分に踏まえた考え方とはいえない。
二種の物神性は，くり返しになるが，コインの
表裏の関係にある。後半体系で表面に出るのが
所得の物神性であるとしても，そのことは所得
の物神性の内に資産の物神性が吸収・解消され
ることを意味するわけではない。利潤→地代→
利子というように所得の物神性が強められるに
つれて，土地や資本の擬制資本化が進行し，資
産の物神性の方も強められる関係にあると考え
なければならないのである。
とはいえ，それだけで問題を片づけるわけに
もいかない。資産の物神性と商業資本論との関
わりが放置されてきたもう一つの理由は，そも
そもの商業資本論の組み立てにある。
拙稿［２０１３・１４］で詳述したように，マルク
スの商業資本論で描き出されるのは，いわば終
始一貫して産業資本の裏方に甘んじ続ける従属
的存在としての商業資本像であった。生産者を
直接・間接に支配したかつての商人資本とは異
なり，商業資本は産業資本の流通過程を肩代わ
りし，効率化することを使命とする「工業生産
の召使」にすぎない（K .，，S.３４９，〔７〕４１頁）。
この場合，流通過程の効率化とは，商品の最終
販売までに要する期間・費用を短縮・節約する
ことを指す。すなわち本稿の注８で述べたよう
に，「商品の使命」の円滑な実現をサポートす
ることが，商業資本に与えられた唯一の「使命」
なのである（K .，，S.２８１―２８５，〔６〕４４１―４４７頁）。
商業資本はこの「使命」を果たす見返りに産業
資本から利潤の一部を移譲されるだけであって，
それ以外の，産業資本に依存しない自主的な利
潤獲得の機会をもたない──これがマルクスの
基本認識である。
この認識からすれば，商業資本が商品投機に
荷担して，商品の最終販売を先送りすることは，
商業資本に与えられた本来の「使命」の放棄と
みなされざるをえない。むろんマルクスも，実
際上の問題としては，好況末期の商品投機を加
熱させるのが主として商業資本であり，「商人
仲間」（商業組織）であることは認める。しか
しマルクスによれば，それは商業利潤の真の源
泉を隠蔽し，延いては恐慌の真の原因を隠蔽す
る外面的な現象でしかない。「投機の考察は，
およそ商業資本の分割に関することがすべてそ
うであるように，われわれの考察の範囲外にあ
る」。商業資本論で問題とされるべきは，「ただ
普通の商業だけで，投機ではない」というので
ある（K .，，S.３１８，〔６〕５００頁）。
こうした論調は，宇野にもそのまま受け継が
れている。宇野にとっても，商業資本は「産業
資本の副次的な存在」でしかない（宇野編［１９６７］
２２４頁）２４）。また，商業資本と商品投機との関わ
りも，「恐慌の真の原因を隠蔽する」外面的な
現象でしかない（宇野［１９６４］１５５頁）。むしろ，
この点での宇野の主張は，マルクスよりも一段
徹底化されている。恐慌論では，恐慌の真の原
因が「労働力の商品化の無理」にあることが論
証されなければならない，したがって商業資本
による商品投機だけでなく，商業資本の存在自
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体が捨象されなければならない，というのであ
る（宇野編［１９６７］４３７頁）。
これらの商業資本論が，年々の産業利潤から
移譲される貨幣フローとしての商業利潤のみを
問題としていることは，もはや詳論するまでも
ないであろう。それはまさに，産業資本の下で
生産される年々の剰余生産物の資本家階級内部
での分配関係を主題とする，古典派からマルク
ス派へと受け継がれてきた伝統的な問題設定の
枠内にある。この問題設定の枠内でも，所得の
物神性を論じることは十分可能であろう。とい
うよりも，この枠内に留まって商業資本論と物
神性論との関わりを論じようとすれば，企業利
潤の源泉をめぐる資本家的倒錯の問題を論じた
宇野のように，あくまで所得の物神性に焦点を
合わせる以外に手がないのである２５）。
資産の物神性を論じるためには，以上の問題
設定の枠外に一歩出ることが必要になる。すな
わち，商業資本の投機的側面に光を当てること
が必要になる。しかしそれは，商業資本論で問
題とされるべきは「ただ普通の商業だけで，投
機ではない」というマルクスの結論を単純に裏
返しにすることとは異なる。いいかえれば，商
業資本論では「普通の商業」だけでなく，投機
の問題も扱われるべきであると主張することと
は異なる。「普通の商業」とは別個に投機の問
題があるという見方自体を，根本的に疑ってみ
る必要があるのである。
むろん従来の商業資本論では，投機の問題に
かんする取り扱いはかなり消極的なものに留ま
ってきたのであって，これをどういうかたちで
あれ，より積極的なものに改めること自体に一
定の理論的意義があることは確かであろう。と
はいえ，好況末期という特定の景気局面におけ
る商品投機の加熱を論じるだけであれば，商業
資本論に与えるインパクトはそれほど強いもの
にはなりそうもない。むしろ，好況末期には産
業資本の蓄積パターン自体に変調が生じる以上，
産業資本に従属する商業資本の蓄積パターンに
も変調が生じることは当然の結果であり，その
結果が商品投機の加熱として現れるだけだ，と
いう説明で押し通すことができる。「工業生産
の召使」としての商業資本像は，ほとんど修正
されないまま温存されるのである。すると結局，
好況末期の商業資本のあり方はあくまで例外的
であり，それ以外の景気局面における商業資本
のあり方こそが典型視されるべきであるという
ように，マルクスと大差のない結論にたどり着
く可能性が濃厚となろう。
考えてみると，好況末期の在庫形成も，見方
次第では「普通の商業」から説明することがで
きないわけではない。好況末期には，むしろ他
の景気局面にも増して頻繁に転売がくり返され
るのが常であろう。商品は商業資本間で何度も
転売され，価値実現をくり返す。しかし，何れ
かの時点を取ってみると，まだ価値を実現させ
ていない商品を抱えた商業資本，転売待ちの商
業資本が必ず存在する。転売に加わる商業資本
が増えるとともに，転売待ちの商業資本の数も
増え，結果としては商業機構のなかにより多く
の商品が滞留することになる。つまり，商品を
できるだけ手許に滞留させることなく売り捌き，
できるだけ早く現金化させようとする「普通の
商業」のあり方自体に何ら変化がなくても，商
業資本の数が過剰になるだけで，商業機構全体
としては商品を買い溜めした（売り惜しんだ）
のと同じ結果が生じうるのである２６）。
こうした，たんなる社会的結果としての滞貨
の積み増しであれば，資本家的物神性のあり方
自体を変化させるには至らない。物神性の根本
は，依然として貨幣に，あるいは貨幣フローと
しての所得に置かれたままとなる。商品は，貨
幣を獲得する手段として，あるいは貨幣フロー
をもたらす源泉として「富」とみなされはする
が，「商品経済的富」としての王位は，あくま
で「絶対的富」たる貨幣が占め続ける。何かに
つけて変則的な事態が多発する好況末期といえ
ども，貨幣がこの王位を失うことはない，とい
う理屈になるわけである。
しかしこれでは，商業資本の投機的側面に十
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分な光を当てたことにはならないであろう。後
述するように好況末期の特性は，商品が「商品
経済的富」としての王位を貨幣から簒奪し，貨
幣をも凌ぐ物神性を帯びるという反転現象にあ
る。商品は現金化されると否とに関わりなく，
それ自体が価値のある「富」とみなされること
になる。否むしろ，さらなる今後の値上がりが
見込まれるという意味では，貨幣以上に崇高な
「富」とみなされることになる。物神性の立脚
点は，貨幣から商品へ，あるいは貨幣フローと
しての所得から，貨幣で価値評価される資産へ
とシフトする。貨幣の物神性自体がもともと観
念的に転倒したものであるとしても，それがも
う一度別の方向に転倒して「商品こそは貨幣だ」
（K .，，S.１５２，〔１〕２４２頁）という資本家的倒錯
をもたらすところに，好況末期（繁栄期）の物
神性の次元があるのである。
しかしそのことは，好況末期にいたってはじ
めて商品や資産が物神化することを意味するわ
けではない。資本家的物神性の奥底では，貨幣
の物神性の内に解消しえない商品の物神性や，
所得の物神性の内に解消しえない資産の物神性
が，景気局面の違いを超えて脈動しているので
ある。恐慌期（貨幣飢饉期）に入って，諸資本
が支払手段の確保に追われ，貨幣物神の絶対性
が際立つことになっても，商品や資産の物神性
そのものが消滅するわけでは決してない。実際，
清算の嵐が吹き荒れるこの景気局面は，他資本
から商品や資産を買い叩き，資本の集中を進め
るのに絶好の機会とみなされる。商品や資産に
は，買い叩かれた価格以上の「値打ち＝内在的
価値」があると判断されるわけである２７）。
（６）
こうして結局，商業資本論と物神性論との関
わりを再考することは，従来の商業資本論の組
み立てを再考することに帰着する。しかしまた，
ここまでの議論を振り返ってみると，商業資本
論の組み立てを再考するためには，商業資本論
の外部にも広く目を向ける必要があることは明
らかであろう。
「工業生産の召使」というマルクスの商業資
本像は，産業資本に偏しすぎたマルクスの資本
規定，いわば狭すぎる資本規定の副産物ともい
えるものであった。そして，こうしたマルクス
の資本規定自体がまた，年々の剰余生産物や剰
余価値といったフローの側面に偏しすぎたマル
クスの「富」という概念，いわば狭すぎる「富」
という概念の副産物ともいえるものであった。
さらに，こうしたマルクスの「富」という概念
からは，所得の物神性に偏しすぎたマルクスの
物神性論，いわば狭すぎる物神性論がもたらさ
れる結果になっていた。現行の商業資本論と物
神性論とには，それぞれの理論的枠組みを過度
に狭小化させる共通の遠因があったことになる。
この遠因を捉えようとすれば，商業資本論に遙
かに先立つ次元，「富」という概念を用いて開
始される商品論の次元にまで遡行しなければな
らないわけである。
とはいえ，マルクスの商品論冒頭に登場する
「富」という概念が，それ自体として明確に定
義づけられた科学的言語とはいえず，むしろ何
通りもの意味に読める日用語に近いものであっ
たことは，すでに見た通りである２８）。商品論の
書き出しの一文を取り上げる限りでは，「富」
という概念は，広義にも狭義にも読むことがで
きる。「富」とは「巨大な商品集積」のことで
あるといっても，この「巨大な商品集積」自体
が，日々新たに供給される商品のフローを一年
間にわたって集計したものとも読めるし，全て
の売り手の許にある商品のストックをある一時
点を取り上げて集計したものとも読める。どち
らの意味にも読めるということは，どちらの意
味に読むべきかを確定するための手掛かりがな
いということでもある。その手掛かりは，マル
クスが商品論のなかで与えている価値規定に求
める以外にない。商業資本論を再考するための
鍵の一つは，遠く離れた冒頭価値規定のなかに
眠っているのである。
こうした観点からすると，山口が従来のマル
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クス経済学の価値概念を「狭すぎる価値概念」
として批判し，価値概念の広義化を提唱したこ
とは，商業資本論を直接の主題とする本稿にと
っても重要な意味を帯びてくる。
おそらく山口自身の主たる狙いは，価値概念
を広義化させることで，現状分析の用具として
の原理論の有効性を回復させることにあったと
いってよい。価格変動の重心の成立する「狭義
の価値」のみを価値としたのでは，結局のとこ
ろ，高度な技術的確定性をもって大量生産され
るタイプの労働生産物，つまり資本主義的商品
のみが商品であるということになる。しかし現
実の資本主義的市場には，それ以外のタイプの
商品も多数存在する。それらも，価格を付けら
れて商品として流通する限りは，やはり価値と
使用価値という二要因を有するものと考えなけ
ればならない。非資本主義的商品の有する価値
は，価格変動の重心の成立しない「広義の価値」
であり，その価値量はもっぱら市場での需給関
係で決められる。このように，広狭二通りの価
値概念を用意しておけば，どちらのタイプの商
品もマルクス経済学の原理論のなかで取り扱う
ことが可能となり，一種類の価値概念しかない
従来の原理論よりは，現実の資本主義的市場に
ついての説明力を増すことになる，というわけ
である２９）。
以上のような山口の狙いは，それはそれとし
て十分評価しうる。しかし価値概念を広義化す
ることの効用ないし余波は，原理論と現状分析
との関係以前に，まずは原理論の内部で現れる
ものと見るべきではないか。むろん山口自身も，
価値概念の広義化が，原理論の幾つかの論点，
たとえばサービスが価値形成的であるか否かと
いった古典的論点に効用をもたらすことは明言
している。しかし問題は，そうした個別の論点
には止まりそうもない広がりをもつのではない
か。
従来のマルクス経済学の価値概念が狭すぎる
ものであったということは，とりもなおさず，
従来のマルクス経済学の商品概念が狭すぎるも
のであったということに他ならない。すると，
従来のマルクス経済学の商品論の冒頭に置かれ
た「富」という概念も，その末尾に置かれた商
品の物神性という概念も，それぞれ狭すぎるも
のであった可能性が排除できなくなる。「致富
欲」の昇華としての資本規定についても同様で
ある。サービス論争を脇に置いても，商業資本
論を展開する上で決定的な支障が生じることは
ないかもしれない。サービスが価値形成的であ
るから商業資本も価値形成的であるという主張
は，マルクス経済学のなかではごく少数派に止
まる。しかし流石に，資本規定までを脇に置く
わけにはいかないのである。
普通に考えると，「広義の価値」が問題とな
るのはせいぜい原理論の前半体系まで，つまり
流通論までであろう。背後の生産関係が捨象さ
れる流通論では，「広義の価値」を有する商品
も「狭義の価値」を有する商品と対等な位置に
立つことができる。しかし，原理論の後半体系
になるとそうではない。産業資本の下での剰余
価値生産の仕組みを解明することをテーマとす
る生産論では，事実上「広義の価値」を有する
商品は姿を消して，「狭義の価値」を有する商
品だけが取り上げられる。そして多くの場合，
こうした生産論の設定は，そのまま分配論に受
け継がれるものと考えられている。たとえば，
商業資本が「商品資本の自立化」であるという
場合にも，この「商品資本」には「広義の価値」
を有する商品は含まれていないと見るのが通常
の想定であろう。この想定に従うならば，たと
え価値概念を広義化したところで，その影響が
商業資本論の内容に現れることはないという結
論になる。しかしこれは，本稿の観点からする
と支持しえない結論である。
したがって本稿では，真正面から方法論的考
察に踏み込むことはないにしても，どこかで原
理論の体系構成のあり方までが問い直されざる
をえない。むろん，原理論の前半体系と後半体
系とでは，生産論を中間に挟んで，それぞれに
振り分けられる課題が異なることは当然であろ
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う。しかしそのことは，前半体系と後半体系と
がいわば別個に体系化されてよいことを意味す
るわけではない。そもそも，価値論という理論
領域自体が，原理論の前後半体系の双方を股に
掛けて，冒頭価値規定から市場価値論までを幅
広く網羅したものになっている。それと同じこ
とが，商業資本論についても当て嵌まるように
思われるのである。
一口に後半体系といっても，それはもう少し
細かく分けると，前半の利潤論と後半の利子論
という二つの部分からなる。そのなかで商業資
本論は，見方次第で利潤論の一部とも利子論の
一部ともいえるような中間的なポジションを占
めている。おそらくそのことが，商業資本論と
信用論（貸付資本論）との原理論体系における
前後関係をめぐって，かねてより諸家の見解が
分かれる一因になってきたようにも思われる３０）。
しかし，問題はそれに止まらない。次号で詳述
するように，商業資本には，個々の商品価格に
は還元できない商品価値（相場価格）によって
その投資行動を規制される側面がある。しかし
また，商品価値自体にも，商業資本の発生と商
業機構の組織化とによってその規制力を強化さ
れる側面がある。商業資本論は，利潤論と利子
論と価値論との何れに組み入れても不自然では
ないような多面性を有しているのである。本稿
が商業資本論に臨むスタンスも，相応に多面的
なものとならなければならない。
あらかじめ本稿の構成を見ておこう。
第１節では，マルクスと宇野とが商業資本論
のなかに採り入れた物神性論的視角を対比しつ
つ，本稿の主題を展開するための基礎固めを行
う。ここでは，マルクスの物神性論的視角では
まだ断片的に残されていた商業資本の投機性へ
の関心が，宇野の物神性論的視角ではいっそう
徹底的に払拭されていること，そうなる理由の
一つは，宇野が商品の物神性を否定し，資本主
義社会の物神性の始原をもっぱら貨幣の物神性
に求めたことに存すること，しかしまた商品の
物神性や商業資本の投機性についてのマルクス
の理解も十全とはいえず，これらを改めるには，
「普通の商業」と「特異な投機」という二分法
的な思考法を相対化する必要があることなどが，
それぞれ明らかにされる。
第２節では，卸売価格と再販売価格とが並立
する状況を念頭に置いて，かかる二重価格的な
状況の下における商品価値と商業資本との関係
を考察する。ここでは，商業資本には売値と買
値との格差から差益を稼得しようとする側面だ
けでなく，相場価格としての商品価値を保持し
ようとする側面があり，これら二側面の並立に
こそ「普通の商業」の投機性を読み解く鍵があ
ること，こうした商業資本の潜在的な投機性は，
商業組織の内部において商品の価値実現がくり
返されることで顕在化され，いっそう増幅され
ること，またそれは，商品の価値評価を「社会
化・客観化」させるという貨幣の価値尺度機能
のバージョンアップでもあることなどが，それ
ぞれ明らかにされる。
第３節では，商品の「社会的価値」にかんす
る山口の議論を取り上げて，それが商業資本論
と物神性論との結びつきを考察する上でどのよ
うな有効性をもちうるかを検討する。ここでは，
「社会的価値」が「個別的価値」とは違って価
格変動の重心を形成するものであり，しかも「狭
義の価値」とも違ってきわめて緩い重心しか形
成しないものであることは重要な意味をもつこ
と，「社会的価値」は目に見えるかたちで存在
するわけではないが，その不可視性こそが「社
会的価値」を資本主義社会の普遍的な通念たら
しめること，取引所のように高度に組織化され
た市場では一種類の相場価格が目に見えるかた
ちで存在するが，それでも目に見えない「社会
的価値」は消滅しないどころか，かえって相場
価格にたいするその規制力を強めることなどが，
それぞれ明らかにされる。
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１ 商業資本論と物神性論
１―１ 商業資本論の物神性論的構図
『資本論』第３巻は，全体として物神性の高
次化という筋に貫かれている。『資本論』第３
巻第４篇第１８章で展開される商業資本の「外的
独立性」と「内的依存性」という議論は，この
筋に連なる論点の一つを形づくるものと考えて
よい。
繁栄期の商業資本は，再生産の限界を超えて
「仮想的な需要」や「見込需要」を創出するこ
とで，商品投機を加熱させ，あたかも産業資本
に依存しない利潤の源泉を独自に有するかのよ
うに振る舞う。しかし，こうした商業資本の独
立性は，せいぜい外観上の，一時的な「外的独
立性」でしかない。そのことは，恐慌期におけ
る商品投機の破綻によって露呈する。商業利潤
は，あくまで産業利潤の一部が分与されたもの
にすぎない。商業資本の本質は，むしろ産業資
本にたいする「内的依存性」にある──という
のが，マルクスの展開する議論の大筋である
（K .，，S.３１６―３１７，〔６〕４９６―４９７頁）。
この議論は，外観上の現象によって現実の真
相が覆い隠されることが物神的観念をもたらす
元凶になるという命題，いわば「物神化＝隠蔽」
という命題に基づいている。しかしこの命題は，
商業資本論のなかではじめて提示されたわけで
はない。早くも同様の命題が，マルクスの物神
性論の緒言ともいうべき『資本論』第１巻第１
篇第１章第４節「商品の物神的性格とその秘密」
のなかで示されている。この節のモチーフをな
すのは，「労働における人と人との社会的関係」
という真相が，商品生産の基礎の上ではそのま
まのかたちでは現れずに，「物と物との，労働
生産物と労働生産物との，社会的関係」という
現象に変装されてしまうという論理である（K .，
，S.９１―９２，〔１〕１４３―１４４頁）。マルクスがこの節
の題目に掲げている「秘密」とは，物象間の社
会的関係や物象そのものによって隠蔽されてい
る価値実体のことを指している可能性が高いの
である。
さらにマルクスは，この節のモチーフのいわ
ばバリアントとして，商品の価値は「物的外皮」
の下に隠された人間関係であるという命題を提
示している（K .，，S.８８，〔１〕１３９頁）。この命題
には，マルクスが本来敵視していたはずの古典
派の市場観，いわゆる流通ヴェール観との親近
性が強く現れている。物象間の社会的関係は，
実体を包摂する形態というよりも，実体を隠蔽
する外面的・仮象的なヴェール，「物的外皮」
としかみなされていないわけである。『資本論』
商品章における節の並びでいえば，第４節の物
神性論と隣接するのは第３節の価値形態論であ
るが，「物神化＝隠蔽」という命題自体は，む
しろ第１・２節で提示された価値実体論に繋が
るものと解するべきであろう。
以上の「物神化＝隠蔽」という命題に照らす
と，商業資本の「外的独立性」も物象間の社会
的関係と同様，たんなる虚偽，外面的・仮象的
なヴェールでしかなく，このヴェールの下に隠
された「内的依存性」こそが商業資本の偽らざ
る本質である，ということになろう。現にマル
クスは，商業資本の「外的独立性」を，「商人
資本の回転の外面性や無概念性」といいかえて
いる（K .，，S.３１７，〔６〕４９７頁）。そして，かか
る「外面性や無概念性」のヴェールに被われた
好況期の活況を，「見込需要」に支えられた「外
観的繁栄」と表現している（K .，，S.３１６―３１７，
〔６〕４９６―４９７頁）。
これにたいして宇野は，むしろこの種の商業
資本の「外的独立性」を理論の内に混入するこ
とを厳しく禁じた。しかしその一方で，商業資
本論における物神性論的視角そのものは強化し
た。その場合，焦点となっていたのは，資本家
的物神性を増幅させ，あたかも資本家的活動そ
れ自体が企業者利潤を生み，資本それ自体が利
子を生むかのような観念を蔓延させる商業資本
の役割と，この商業資本の役割を間接的にサポ
ートする商業労働者の役割とである。議論のベ
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ースは，マルクスが利子生み資本論のなかで展
開した「利潤の質的分割」論にある。このベー
スに基づいて，貸付資本→商業資本→「それ自
身に利子を生むものとしての資本」という三者
の理論的配置が決定されたのである。
このようにマルクスと宇野の議論を対比する
と，物神性にかんして，および商業資本論と物
神性論との関係にかんして，両者の間には基本
的な見解の一致がある一方で，かなり大きな見
解の隔たりもあることが明らかになろう。先に，
見解の一致の方から確認しておきたい。
周知のように宇野は，マルクスが早くも商品
論の前半で価値実体論を説いたことを，理論的
なフライングを犯すものとして鋭く批判した。
また，マルクスが商品論の末尾で「商品の物神
的性格」論を説いたことにも，早すぎる価値実
体論の副産物でしかないという批判を加えた。
商品論（およびそれに続く貨幣論と資本規定）
は，実体規定のない形態論として純化されなけ
ればならないというのが，以上の批判から導き
出された宇野の積極的主張である。この主張か
らすると，宇野は商品の二要因論や価値形態論
などの形態論的純化を試みたのと同様に，「商
品の物神的性格」論についても，当然その形態
論的純化を試みることになるはずだ，という期
待が生まれるところであろう。
しかし，その期待は大きく外れる。むしろ宇
野は，「われわれはマルクスが強調しているよ
うな神秘的性格を商品そのものには大して感じ
ないように思う」（宇野［１９６９］４３８頁）という
ように，「商品の物神的性格」論の意義そのも
のに疑問を投げ掛ける。つまり，マルクスの「商
品の物神的性格」論の説き方ではなく，マルク
スが「商品の物神的性格」論を説いたこと自体
に疑問を投げ掛ける。「商品経済の物神崇拝的
性格は，商品自身よりも，商品に対して直接交
換可能性を与えられている貨幣において，具体
的にあらわれる」（宇野［１９６４］４８―４９頁）。流
通論のなかで説けるのは貨幣の物神性だけであ
る，というのである。
その上で宇野は，商品の物神性を論じるので
あれば，それは商品論の課題ではなく，剰余価
値生産の秘密を明らかにする生産論の課題とさ
れるべきだ，という代案を用意する。しかしそ
の生産論においても，宇野自身が論じるのは必
ずしも商品の物神性ではない。正確にいえば「商
品経済の物神崇拝的性格」であって，それは「商
品生産の物神崇拝的性格」と同義なのである（宇
野［１９５０・５２］１０６頁）。
すると，商品の物神性が「商品生産の物神崇
拝的性格」から分離しがたいという認識自体，
したがって価値実体論を説いた後でなければ物
神性論は説けないという認識自体は，マルクス
と宇野とに共有されていたと考えられよう３１）。
そして，この認識が共有されているがゆえに，
商品の物神性をどの位置で説くべきかについて
は，かえってマルクスと宇野との間ではっきり
と見解が割れざるをえなかったとも考えられよ
う。価値実体論を説いた後でなければ物神性論
が説けないということは，とりもなおさず物神
性論の焦点が，形態に隠蔽された「秘密＝価値
実体」にあるということを意味している。つま
り，「物神化＝隠蔽（物神性＝外皮）」という命
題は，マルクスと宇野との間でほぼ大筋での合
意を見ていたわけである。
それでは次に，両者の見解の隔たりの方に話
を移そう。マルクスも宇野も，「物神化＝隠蔽」
という命題を共有していたことは確認したばか
りである。しかし，この命題の用い方，特に後
半体系における用い方を見てみると，両者の間
にはかなりはっきりとした違いのあることが見
て取れるのである。
マルクスはこの命題を，産業資本への「内的
依存性」を隠蔽する商業資本の「外的独立性」
の考察に用いようとしていた。そしてこの「外
的独立性」は，実質的に投機性といいかえても
よい内容となっていた。むろんマルクスの商業
資本論は，全体としては「投機の考察は，およ
そ商業資本の分割に関することがすべてそうで
あるように，われわれの考察の範囲外にある」
商業資本と商品価値（１）
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という姿勢を取っている（K .，，S.３１８，〔６〕５００
頁）。しかし，いざ商業資本の具体的な活動内
容に話が及ぶと，しばしばこの「考察の範囲」
を超える商品投機の問題が顔を出すことになる
わけである。当初の課題と実際の行論との間に
見られるこうしたギャップ自体が，マルクスに
とって商業資本の「外的独立性＝投機性」のも
つ意義が決して小さくはなかったことを物語っ
ている。
しかし宇野には，こうした課題と行論とのギ
ャップは見られない。宇野はマルクスと同様，
商業資本論から商品投機の問題を捨象しようと
いう姿勢を取っているが，マルクスとは違って，
実際の商業資本論の中味もその姿勢に徹したも
のとなっている。それはさらに，恐慌論から商
業資本の存在自体を捨象しようという姿勢へと
受け継がれている。「原理論では，恐慌現象の
規定の内には，商人資本はもちろんのこと，商
業資本をもいれてはならない。規定を無用に複
雑にし，曖昧にするからである」というのであ
る（宇野編［１９６７］４３７頁）。
ただ，この辺りがやや複雑なところであるが，
宇野が商業資本の「外的独立性」を無視してい
るかといえば，必ずしもそういうわけではない。
後述するように，宇野の商業資本論には「外的
独立性」という用語自体は登場しないが，そこ
で行われている議論の一部は，実質的に商業資
本の「外的独立性」にかんするものと解釈でき
る内容になっている。とはいえ，宇野の考える
商業資本の「外的独立性」は，当然ながら投機
性とは別の内容にならざるをえない３２）。それは，
再生産の限界を超えるところまで商取引を一時
的に膨張させるという内容ではなく，全ての産
業資本を巻き込むところまで資本家的物神性
（資本所有の果実が利子であり，資本経営の報
酬が企業利潤であるという観念的倒錯）を継続
的に増幅させるという内容になる。マルクスが
繁栄期に固有の「外的独立性＝投機性」を論じ
た（あるいは論じかけた）のにたいして，宇野
は景気局面の如何を問わない「外的独立性＝倒
錯性」を論じた，と対比することができるかも
しれない。
宇野によれば，かかる商業資本の「外的独立
性＝倒錯性」は，「それ自身に利子を生むもの
としての資本」の発生には欠かせない条件であ
る。商業資本と物神性との関係を捨象すると，
貸付資本→商業資本→「それ自身に利子を生む
ものとしての資本」という分配論の展開に支障
を来す。にもかかわらず，恐慌論では商業資本
の存在自体が捨象されなければならない，また
それを捨象したところで，恐慌論の展開に何ら
支障はない，というのである３３）。このことは煎
じ詰めれば，恐慌論のなかに物神性論的視角を
交えてはならない──反対に，商業資本論のな
かには物神性論的視角を交えなければならない
──ということに等しい。資本家的物神性の高
次化というモチーフに基づいて構成された宇野
の分配論のプログラムのなかでは，恐慌論だけ
がやや異質に見えるのである。
この点でも，マルクスと宇野との齟齬が浮き
彫りになる。むろんマルクスの場合，固有の意
味での恐慌論は，存在しないといえば存在しな
い。貨幣論，資本蓄積論，利潤論，利子生み資
本論など，『資本論』全３巻のさまざまな箇所
にわたって恐慌の問題がくり返し論じられはす
るものの，恐慌に関する特別な一章はどこにも
設けられていないからである。『資本論』第３
巻第４篇の商業資本論にも，先述した商業資本
の「外的独立性＝投機性」との関連で，やはり
恐慌にかんする記述が出てくる。ただその記述
からは，前後の議論の流れに照らして特に唐突
であるとか，異質であるといった印象は受けな
いであろう。マルクスの説く商業資本の「外的
独立性＝投機性」が，すでに見たように「物神
化＝隠蔽」という命題から導き出されたもので
あると同時に，商業資本論を含めた『資本論』
第３巻のプログラムもまた，全体として物神性
の高次化というモチーフに基づいて構成されて
いるからである。
ごく単純化すれば，マルクスの物神性論には
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＜物神性→投機性＞という論調が強かったのに
たいして，宇野の物神性論には＜物神性→階級
性＞という論調が強かったといえよう。こうし
た論調の違いは，物神性論における恐慌の取り
扱いをめぐって表面化する。次節でも紹介する
ようにマルクスの場合，かなり早い段階，前半
体系の貨幣論の段階で，繁栄期の物神性と恐慌
期の物神性との対比が行われている。マルクス
の物神性論の根底には，物神性が高次化するほ
ど恐慌が激甚化し，資本主義社会が不安定化す
る（その内在的矛盾が露呈する）という発想が
ある。しかし宇野の物神性論の根底には，この
ような発想を克明に読み取ることはできない。
そこではむしろ，物神性が高次化するほど資本
の競争力が増強され，資本主義社会が自立化す
る（自立的体系としての完結に近づく）という
発想が働いているように見えるのである。資本
家的物神性の高次化というモチーフに基づいて
構成された宇野の分配論のプログラムが，最後
に資本主義社会の階級性と完結性とを論じて締
め括られる構成になっているのは，その端的な
現れと見るべきであろう。
１―２ 商品の物神性と貨幣の物神性
以上より確認できたように，マルクスと宇野
との間には，商業資本論と物神性論との関係に
かんしてかなり大きな見解の隔たりがあった。
それはまた，商業資本の投機性にたいする対照
的な評価というかたちでも現れていた。等しく
「物神化＝隠蔽」という命題から出発したはず
の両者であるが，しかも等しく商業資本論にお
ける物神性論の意義を重視したはずの両者であ
るが，商業資本論の内容を検討してみると，そ
れぞれの立論には明らかな方向性の違いが認め
られるのである。
しかしこうした隔たりは，必ずしも商業資本
論の段階で生じたわけではない。最初の隔たり
はもっと早い段階で生じており，それが議論の
進展とともに増幅され，商業資本論の段階まで
来るともはや看過しがたいレベルまで表面化さ
れることになったとも考えられる。
たとえばマルクスは，『資本論』第１巻第１
篇第３章第３節の「支払手段」の項のなかで，
繁栄期には富としての貨幣の絶対性が薄れて，
「商品こそは貨幣だ」という転倒性が支配的に
なるが，貨幣飢饉期には一転して貨幣の物神性
が息を吹き返し，「ただ貨幣だけが商品だ！」
という転倒性が支配的になると述べている（K .，
，S.１５２，〔１〕２４２頁）。これは，『資本論』第１
巻第１篇第１章第４節の内容と重なるところの
多い議論であって，その意味では，いわば「商
品の物神的性格」論の補論ないし付論に当たる
ものと見ることができよう。
そして，これとほぼ同じ内容の議論が，利子
生み資本を論じた『資本論』第３巻第５篇でも
行われている。すなわちマルクスによれば，恐
慌時の貨幣飢饉期には，何としても支払手段を
確保しようという「信用主義から重金主義への
急転回」が不可避である（K .，，S.５５２，〔７〕３８９
頁）。金属そのものを偶像崇拝する重金主義が
カトリック的であるのにたいして，信用主義は
プロテスタント的である。しかし，プロテスタ
ント教がカトリック教の基礎から解放されない
ように，信用主義も重金主義の基礎から解放さ
れない。信用主義であれ重金主義であれ，「商
品の内在的精霊としての貨幣価値にたいする信
仰」に立脚する点では違いがないというのであ
る（K .，，S.６０６，〔７〕４８７頁）。
この文言の前半にある「商品の内在的精霊と
しての」という部分を割愛し，さらに後半にあ
る「貨幣価値にたいする信仰」という部分を「貨
幣にたいする信仰」と読み替えてしまえば，話
はごく単純である。信用主義であれ重金主義で
あれ，「貨幣にたいする信仰」に立脚する点で
は違いはない，どちらも拝金主義の二類型だ，
というだけの話になる。しかしこれでは，到底
正確な読み方とはいえないであろう。たんなる
拝金主義から見れば，貨幣を惜しげもなく商品
投機に注ぎ込むことは邪道以外の何ものでもな
い。しかし，貨幣そのものよりも「商品の内在
商業資本と商品価値（１）
41
的精霊としての貨幣価値」を尊ぶことが宗旨に
適うのだとすれば，むしろ支払手段の確保のた
めに商品を惜しげもなく手放すことの方が邪道
と映る。「商品の内在的精霊としての貨幣価値
にたいする信仰」は，ある意味では「貨幣にた
いする信仰」の対極に位置するともいえるので
ある。上引の一文は，繁栄期の商品投機と恐慌
時の貨幣飢饉とを「商品の内在的精霊としての
貨幣価値にたいする信仰」の二類型とみなした
上で，それらを等しく物神性論・恐慌論の枠内
で論じようとするマルクスの姿勢を示したもの
と読むべきであろう。
ところで宇野も，上引の『資本論』第１巻第
１篇第３章第３節の記述を引用した上で，恐慌
の必然性をめぐっては，資本の再生産過程の攪
乱が「全信用の震撼を伴うパニック」として引
き起こされるものと述べている（宇野［１９５０・
５２］４８９頁）。しかし宇野は，マルクスと同じよ
うに恐慌前後の景気の反転局面に着目しつつも，
そこからマルクスとは微妙に異なる内容を読み
取っている。
両者とも，物神性論へと繋がる内容を読み取
っているという点では違いはない。しかし宇野
が読み取っているのは，「全信用の震撼を伴う
パニック」の只中にある物神性，「ただ貨幣だ
けが商品だ！」という貨幣飢饉期の物神性だけ
である。いいかえれば，一般的富としての貨幣
の物神性だけである。「全信用の震撼を伴うパ
ニック」の直前にある物神性，すなわち「商品
こそは貨幣だ」という繁栄期の商品の物神性に
ついては，行論の都合上ごく軽く触れるだけに
止まっている。ここでも宇野はマルクスと反対
に，繁栄期の商品投機を，物神性論・恐慌論の
枠外へ押し出そうとする姿勢を示しているわけ
である。
むろん商品投機の問題を説かなくても，商品
販売の困難の度合いが繁栄期に低くなることは
説ける。そのことを，貨幣の絶対性が繁栄期に
薄くなると言い表すことはできるかもしれない。
しかしそれだけの話であれば，商品の物神性が
高次化されたというにはほど遠いであろう。売
れない間にも評価値が殖える，したがって売り
急ぐ必要はない，むしろ売り惜しんだ方がよい
という事態に至ったときにこそ，商品の物神性
には新たな次元が開かれ，「商品こそは貨幣だ」
という観念が真実味を帯びるのである。この次
元では，１００円で買える商品が徐々に限られて
ゆく（購買力が目減りしてゆく）貨幣よりも，１００
円から１２０円に値上がりする商品の方が，結果
的に高い価値保蔵性を有することになる。貨幣
の貨幣たる所以の一つが価値保蔵性の高さにあ
ったとすれば，まさに商品こそが貨幣以上に「貨
幣」となるのである。
このように見てくると，商品の物神性にたい
する評価こそ，マルクスの物神性論的視角と宇
野の物神性論的視角との隔たりを生んだ最初の，
そして決定的な分岐点であったことが判然しよ
う。すでに述べたように宇野は，マルクスが強
調した商品の物神性にたいして否定的ともいえ
る消極的評価を与え，流通論次元の物神性を貨
幣の物神性だけに絞り込んだ。そして，この貨
幣の物神性の延長線上に，資本主義社会の全て
の物神性を配置するという独自の組み立てを行
った。宇野によれば，資本主義社会の物神性は
「それ自身に利子を生むものとしての資本」を
もって極点に達するが，この極点における資本
の物神性も，貨幣の物神性の「発展した形」と
して規定できるというのである３４）。
しかし改めて考えてみると，これはやや腑に
落ちない規定ではないか。というのも，「価値
の独立体」たる貨幣と「価値の運動体」たる資
本との次元の相違を強調し（宇野［１９５０・５２］
７１頁），そこからマルクスによる「貨幣の商品
化」と「資本の商品化」との混同を質すところ
に，宇野の原理論体系のアピールポイントの一
つがあったと考えられるからである。このポイ
ントに照らすと，貨幣の「発展した形」が資本
であると規定して済ますことはできないはずで
ある３５）。
ただ見方を換えると，それでも資本の物神性
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を貨幣の物神性の「発展した形」として規定す
ることが宇野にとって理に適っていたとすれば，
それは「それ自身に利子を生むものとしての資
本」という場合の「利子」が，事実上，貨幣所
得としての利子収入だけに限定されていたから
ではないか，と推測することが可能であろう。
利子は，そして地代も，貨幣所得であるからこ
そ無条件に物神性をもつ。これが貨幣所得では
なく，たとえば現物利子や現物地代ということ
になれば話は違ってくる。商品の物神性が否定
される以上，それらの所得にも物神性はないも
のと考えざるをえない３６）。資本や土地を売却し
て現金化し，それを融通して貨幣利子を得ると
いう特殊なケースを取り上げるのでもない限
り３７），物神性論との繋がりを付けることは不可
能となる。しかし，そのようにして強引に物神
性論との繋がりを付けたところで，資本や土地
を「それ自身に利子を生むもの」として説いた
ことにはならないであろう。
しかも宇野の場合，「それ自身に利子を生む
ものとしての資本」という場合の「資本」も，
さらには「貨幣の資本への転化」という場合の
「資本」も，事実上，貨幣資本だけに限定され
ていたのではないかと思われる節がかなり強く
ある。なるほど宇野には，資本循環論の意義を
重視し，貨幣資本・生産資本・商品資本の何れ
にたいしても均等な理論的比重を与えようとす
る側面があることは確かである３８）。しかしまた
宇野には，貨幣に始まり貨幣に終わるのが資本
の運動である，貨幣に始まるからこそ自発的に
（買い手に依存しないで）起動しうるという点
に資本の価値増殖運動の自己増殖運動たる所以
がある，というように，貨幣資本にたいして圧
倒的に大きな理論的比重を与えようとする側面
があることも否めない３９）。そして宇野の資本規
定を全体的に俯瞰したとき，どちらかといえば
後者の側面の方が目立っているともいえるので
ある。
資本とは「貨幣自身に対してより多くの貨幣
として関係するもの」であるという見方からす
ると（宇野［１９５０・５２］７１頁），資本の物神性
が貨幣の物神性の「発展した形」であるという
のは，別段不自然な規定とはいえなくなる。ま
たこの見方からすると，当然「利子」の原資と
なる剰余価値も，回収された「より多くの貨幣」
から投下された「貨幣自身」を差し引いた残余，
剰余貨幣のことを指すものと規定せざるをえな
くなる。かくして貨幣の物神性は，貨幣だけ
が「価値の独立体」たりうる，したがって貨
幣だけが「価値の運動体」に転化しうる，し
たがって貨幣資本だけがそれ自身に貨幣所得と
しての利子を生みうるというように，間然する
ところのない三段論法的な演繹論理を形づくる
ことになるのである４０）。
このように読み込んでよいとすれば，要する
に宇野の見解では，資本所有や土地所有の成果
としての利子や地代が，何れもたんなる剰余価
値ではなく，剰余貨幣であることにきわめて重
要な意味があったことになる。宇野にとって「そ
れ自身に利子を生むものとしての資本」が資本
家的物神性の頂点に立つものであり，かつ貨幣
の物神性の発展形ないし完成形をなすものと考
えられる理由は，それがあたかも自動的・定期
的に剰余貨幣をもたらす源泉であるかのように
錯覚され，剰余労働という「真の源泉」が隠蔽
されるという点にあったと推論されるのであ
る４１）。
以上の推論からは，宇野の「それ自身に利子
を生むものとしての資本」論のもつ幾つかの特
徴が明らかになろう。まずそれは，「物神化＝
隠蔽」という命題を強く前提している。ただし，
資本に宿された価値の実体が「隠蔽」されるこ
とはもはや直接の問題ではない。問題は明らか
に，資本のもたらす剰余価値の源泉が「隠蔽」
されること，より正確にいえば剰余貨幣の源泉
が「隠蔽」されることに求められている。した
がって，宇野にとっての「それ自身に利子を生
むものとしての資本」の物神性とは，本稿の「は
じめに」の議論に立ち戻っていえば，何よりも
まず所得の物神性のことを意味していたと解さ
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れる。もう一方の資産の物神性については，か
なり控え目な関心しか注がれていなかったと解
されるのである。
しかしそう解すると，宇野の「それ自身に利
子を生むものとしての資本」論は，資本の物神
性にかんする議論としては一面的であったとい
わざるをえない。資本の物神性には，もとより
二つの側面がある。一つの側面は，資本所有が
定期的な現金収入をもたらすこと，つまり出資
者の下に持分に応じたインカムゲイン（配当）
がもたらされることにあり，もう一つの側面は，
資本市場において出資持分それ自体の価値が変
動し，出資者の下にキャピタルゲイン（売却益
ないし評価益）がもたらされることにある。一
番目の側面は所得の物神性に，二番目の側面は
資産の物神性に，それぞれ対応する関係にある
ものといってよい。このように整理すれば，所
得の物神性に偏した宇野の議論において，二番
目の側面が大幅に後退していることは明白なの
である４２）。
そうなってしまう一つの要因は，宇野が「そ
れ自身に利子を生むものとしての資本」という
「理念」は原理論でも説けるが，その「理念」
の具体化としての株式会社制度や資本市場まで
は説けないものとする独特の禁欲的なスタンス
を固持したことにある。しかし，それだけでは
ない。より根本的な要因は，くり返しになるが，
やはり商品の物神性にたいして宇野が否定的評
価を与えたことにあろう。
商品の物神性と貨幣の物神性とは，何れも流
通論次元の物神性であるからか，大体において
似たような内容をもつもの，少なくとも連続し
た内容をもつものと理解される傾向が強い。た
とえば山口は，すでに本稿の「はじめに」でも
紹介したように，商品と貨幣との物神性を「商
品世界の当事者たちの行動の諸関係の中で形成
されるものであるにもかかわらず，物の内属性
であるかのように観念される商品や貨幣の独自
な性格」と一括りにして説明している（山口
［１９８５］３１頁）。また，商品の物神性を大筋では
否定したといってよい宇野も，「商品の物神性
は，むしろ貨幣において具体化される」という
見方を示しているところがある（宇野［１９６９］
４３８頁）。商品の物神性を説かずに，その「具体
化」としての貨幣の物神性だけを説くというの
は，そう簡単には呑み込めない話かもしれない。
しかもこれは，資本の物神性は説くが，その「具
体化」としての株式会社制度は説かないという
のとあべこべの話になっている。ただその点を
さて措くとすれば，商品の物神性と貨幣の物神
性とがいわば一個同一の物神性の二態をなすも
のにすぎないという発想は，宇野にも認められ
るのである。
しかし商品の物神性と貨幣の物神性とは，同
根ではあるかもしれないが，決して同質ではな
いであろう。両者は似て非なる内容をもつ。商
品の物神性は，商品それ自体に価値が内属する
という点にある。この場合の価値とは，交換性
といいかえてよい。これにたいして貨幣の物神
性は，貨幣それ自体に直接的交換可能性が内属
するという点にある。むろん，交換性と直接的
交換可能性とは無関係ではない。商品貨幣説の
立場からすれば，貨幣が直接的交換可能性をも
ちうるのは，そもそも貨幣となる商品に交換性
が宿るからだ，と説明されることになろう。あ
るいはまた，全ての商品が潜在的には貨幣とな
りうる可能性を有しているという意味では，全
ての商品には潜在的な直接的交換可能性が内属
しているのだ，と説明されることにもなろう。
とはいえ，それらの説明によっても，たんなる
交換性と直接的交換可能性との間に超えがたい
壁があることは否定されようがない。たんなる
交換性であれば全ての商品に具わるが，直接的
交換可能性が具わるのはただ貨幣だけである─
─かかるギャップこそが，貨幣を貨幣物神たら
しめ，商品賤民の上に君臨させる根本の要因と
なる。いいかえれば，商品の物神性との連続面
ではなく不連続面にこそ，貨幣の物神性が存す
るのである。
このように交換性と直接的交換可能性とのギ
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ャップを踏まえ，商品の物神性と貨幣の物神性
とのギャップを踏まえると，所得の物神性と資
産の物神性との違いも，それらのギャップの延
長線上に位置づくものであったことが判然しよ
う。すなわち，宇野が所得の物神性を重視し，
これを貨幣の物神性の発展形ないし完成形とし
て規定したその方法に則すならば，宇野が軽視
した資産の物神性は，商品の物神性の発展形な
いし完成形として規定されるべきものであった
ことが判然しよう。直接的交換可能性の有無に
こだわるのであれば，資産の物神性は後景に退
かざるをえない。資産には価値が内属するとい
っても，それは未実現の交換性でしかなく，所
得のような即時的な可処分性をもたないものと
みなされるからである。しかし，交換性の大き
さ（交換力）にこだわるのであれば，むしろ所
得の物神性は後景に退かざるをえない。現金の
かたちで所得が入ってくるといっても，それは
既実現の交換性でしかなく，資産のような今後
の可増性はもたないものとみなされるからであ
る。
すると，宇野が流通論における商品の物神性
の意義を否定した段階で，分配論における物神
性がもっぱら所得の物神性に偏したものとなり，
資産の物神性の意義が消極化することは，早く
も既定路線になったと考えることができそうで
ある。そしてこの路線が，宇野の商業資本論に
おける「外的独立性＝投機性」の捨象と繋がっ
ていることも，難なく理解することができよう。
商品投機の根本にあるのは，金融商品であれ非
金融商品であれ，兎も角も商品にはある交換性
が内属しており，その交換力が今後ますます大
きなものに成長してゆくという期待である。そ
こでは，貨幣に内属する直接的交換可能性より
も，商品に内属する交換性の方に関心が向かう。
あるいは，貨幣そのものとしての確定的なイン
カムゲインよりも，貨幣で評価されただけの不
確定なキャピタルゲインの方に関心が向かう。
少なくとも商品投機の参加者の意識には，投機
の原資となる貨幣よりも，投機の対象となる商
品の方が崇高な「富」と映るのである。
ただ念のため付言しておくと，本稿も，資本
の物神性を説く上で貨幣の物神性が不要である
と主張したいわけではない。先ほど述べたばか
りであるが，資本の物神性の内には，インカム
ゲインを生むという所得の物神性の側面と，キ
ャピタルゲインを生むという資産の物神性の側
面とが併存している。前者の側面は貨幣の物神
性の発展形として，後者の側面は商品の物神性
の発展形として，それぞれ理解することができ
る。資本の物神性を説くには，商品の物神性と
貨幣の物神性とを明確に区別した上で，それぞ
れに等分の理論的比重を与えなければならない
のである。
もっとも資産の物神性にも，貨幣の物神性の
発展形として理解できる側面がないわけではな
い。たとえば証券取引所では，株式その他の有
価証券にたいする全ての売買注文が集約され，
その時々の相場価格が確定される。有価証券は，
現在の相場価格で売ろうと思えば今すぐ売れ，
現金化することができる。一般的な商品には，
現在の表示価格で売れるのかどうか分からない
という価値実現の不確定性が付き纏うが，有価
証券はその不確定性を免れているのであり，そ
の限りではいわば貨幣に準ずる直接的交換可能
性（即時的な可処分性）を有しているともいえ
るのである。
しかしこれは，あくまで直接的交換可能性だ
けに限定した話である。有価証券は，売ろうと
思えば今すぐ売れる。しかしむろん，買った値
段よりも高く売れるとは限らない。価値実現の
可能性に優れているからといって，価値増殖の
可能性に優れているとは限らないのである。む
しろ有価証券は，今すぐ売ろうと思えば現在の
相場価格で売る以外にないという意味では，一
般的な商品よりも不如意な（制約の多い）交換
力の可増性しかもたないとも考えられよう。し
たがって，有価証券からキャピタルゲインを得
ようとすれば，今すぐ売れるがその相場価格で
は売らないというように，多かれ少なかれその
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直接的交換可能性を犠牲にせざるをえない。つ
まり資産の物神性は，多かれ少なかれ貨幣の物
神性から遠退かざるをえないのであり，その遠
退いた分だけ，対極にある商品の物神性に近づ
くのである４３）。
１―３ 「普通の商業」の投機性と物神性
ここまでの行論の限りにおいても，商業資本
論と物神性論との結びつきを再考するための決
定的なヒントが，遠く離れた商品論の次元，特
にその価値規定の次元に隠されていることは，
すでに明白になってきたといってよい。ただ，
そこまで一足飛びに議論を運ぶ前に，いま一度
商業資本論に立ち戻って問題点を洗い出してお
こう。
マルクスの場合，商業資本の投機性は，すで
に述べたように商業資本の「外的独立性」の現
れと考えられていた。また，この場合の「外的」
は，「外面的・無概念的」という物神性論的な
意味合いを強く帯びていた。
これにたいして宇野の場合，商業資本の投機
性は，商業資本論と恐慌論との何れにおいても
全面的に捨象されるべきものとされていた４４）。
その結果といえようが，宇野の商業資本論のな
かには，商業資本の「外的独立性」という用語
自体がほとんど登場しない。しかし周知のよう
に，宇野の商業資本論は，資本主義社会の物神
性を高度化し，「それ自身に利子を生むものと
しての資本」への橋渡しを行うという商業資本
の役割を強調していた。この役割は，本来「産
業資本の副次的な存在」（宇野編［１９６７］２２４頁）
でしかない商業資本としては，最大限の独立性
を要求されるものであろう。その意味では，宇
野もマルクスと同様，商業資本の「外的独立性」
には一定の関心を注いでいたと考えることがで
きるかもしれない。
しかしそう考えたところで，やはりマルクス
と宇野との間には明確な違いがある。宇野が商
業資本の「外的独立性」に関心を注いでいたと
しても，この「外的」という形容詞には，マル
クスの場合のように「外面的・無概念的」とい
う意味合いが込められていたとは考えにくい。
むしろ宇野の説明によれば，商業資本が「外的
独立性」を発揮して資本家的物神性の高度化を
媒介なければ，資本主義社会の歩みも「貨幣の
商品化」の段階で止まってしまい，その先の「資
本の商品化」の段階には到達できないはずであ
る。つまり，資本家的物神性の完成形としての
「それ自身に利子を生むものとしての資本」は
成立しえないはずである。これほどの重要性を
もつ商業資本の「外的独立性」を，たんに「外
面的・無概念的」なものとして軽視するわけに
はいかないであろう。好況末期の一時的な商品
投機であれば，商業資本の「外面的・無概念的」
な独立性の現れでしかないと割り切ることがで
きるかもしれないが，上述の商業資本の役割は
一時的であるどころか，資本主義社会が存続す
る限りはいつまでも続くものと解さざるをえな
いのである。
したがってあえて図式化すれば，マルクスと
宇野との間には，商業資本の独立性・投機性・
物神性という三つの性格をめぐって，以下のよ
うな理解の違いがあることになる。マルクスの
場合，三つの性格は，独立性＝投機性＝物神性
というように直線的に結びつくものとされてい
る。三つの性格は，何れも同程度に「外面的・
無概念的」である。これにたいして宇野の場合，
商業資本の投機性は省かれて，それ以外の二つ
の性格が独立性＝物神性というように直線的に
結びつくものとされている。後者の二つの性格
は，何れも資本主義社会の原理の内に確たる根
拠を有しており，その意味では同程度に「外面
的・無概念的」でないのである。
宇野にとって「外面的・無概念的」であるの
は，強いていえば商業資本の投機性だけであろ
う。現に宇野は，商業資本による商品投機を，
しばしば商人資本による商品投機と一括りにさ
えして，たんなる表層的な「実際上」の現象で
しかないと切り捨てている（宇野［１９５３］８０頁）。
したがって宇野の理解では，商業資本の独立性
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そのものが，たんなる表層的な独立性でしかな
い投機性と，基層的な独立性である物神性とに
二分されているといった方がより正確なのかも
しれない。むろんその場合でも，宇野にとって
重要な意味をもつのは，後者の独立性だけなの
である。
ただ以上のように図式化すると，マルクスと
宇野との間には，商業資本の投機性と物神性と
の結びつきをめぐって，その理解の仕方にかな
り似通った点があることも明らかになろう。す
でに述べたようにマルクスの場合，宇野とは違
って，商業資本の投機性それ自体が捨象されて
いるわけではない。ただそれならば，商業資本
の投機性のもつ意味が十分重視されているかと
いえば，どうやらそういうわけでもない。宇野
は，商業資本の投機性を捨象する一方で，商業
資本の物神性にはきわめて重要な意味を与えた。
これにたいしてマルクスは，商業資本の投機性
と物神性とを，何れも商業資本の「外面的・無
概念的」な性格の現れとして等分に扱った。や
や逆説的にいえば，マルクスが宇野のように商
業資本の投機性を捨象せずに済んだのは，宇野
ほど商業資本の物神性を重視しなかったためだ
といえなくもない。「外面的・無概念的」でし
かないものとして投機性を説くというマルクス
の立場と，「外面的・無概念的」でしかない投
機性ならば説かないで済ますという宇野の立場
との間に，決定的というほどの顕著な違いを認
めることは難しいのである。
そもそもマルクスと宇野との間には，商業資
本による商品投機が繁栄期＝好況末期に特有の
現象であるという見方が共有されていたように
思われる。これはいいかえると，この景気局面
における商品投機が，商業資本の活動としては
あくまで特異な部類に属するという見方でもあ
る。マルクスはこうした見方に基づいて，商業
資本論の分析対象を，商品投機と接点をもたな
い「普通の商業」だけに限定しようとする方針
を掲げていた（K .，，S.３１８，〔６〕５００頁）。この
方針自体は，商業資本の投機性を捨象しようと
する宇野の方針とぴったりと合致する。もっと
もマルクスの場合，宇野とは違って，この方針
に徹し切れていない箇所が残されていることは
すでに確認した通りである。しかし，こうした
徹底度の違いがそれなりに目に付くのも，それ
だけ両者の基本的な立場が似通っていた証拠と
いえなくもないであろう。両者の立場は，好況
末期をいわば「普通の商業」の一時的な後退期
と見る点でも符合していたように思われるので
ある。
そう見てよいとすれば，商業資本の投機性に
たいするマルクスの評価が，宇野ほど否定的な
評価ではないにせよ，やはり過小評価といわざ
るをえないものに止まったのは，むしろ無理か
らぬことであったと考えられよう。マルクスの
理解では，商業資本の投機性は「外面的・無概
念的」であった。それが「外面的・無概念的」
であるのは，産業資本にたいする商業資本の「内
的依存性」を隠蔽するという理由からだけでは
ない。好況末期の価格上昇があたかも永続する
かのような楽観的な景気予測を生み，もってこ
の景気局面の特異性を隠蔽するという理由から
も「外面的・無概念的」なのである。しかも，
好況末期の特異性が見失われれば，当然の結果
として，好況末期における商業資本の特異性も
見失われざるをえない。かかる隠蔽論・倒錯論
的な発想からすると，商業資本の投機性を深追
いすることは，いわばミイラ取りがミイラにな
る要領で，マルクス自身の商業資本論を「外面
的・無概念的」な方向へとミスリードしかねな
いという警戒を生んでも不思議ではないのであ
る。
もともとマルクスの物神性論は，「商品の物
神的性格とその秘密」を論じた際に顕著であっ
たように，物神崇拝のヴェールを剥ぎ取り，そ
の下に隠された「秘密」を暴露しようとする姿
勢を強く打ち出していた。この姿勢は，マルク
スの商業資本論からも読み取ることができる。
マルクスにとって商業資本論の課題の一つは，
商業資本の投機性というヴェールを剥ぎ取り，
商業資本と商品価値（１）
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その下に隠された商業資本の「秘密」を暴露す
ることにある。産業資本に依存しなければ立ち
行かない「普通の商業」こそが，マルクスにと
っては商業資本の真の姿，暴露されるべき商業
資本の「秘密」なのである。
したがって，商業資本の投機性と物神性との
間に潜んでいる結びつきを明らかにするために
は，マルクスと宇野とに多かれ少なかれ共通す
る思考法，つまり商業資本の内面的本質として
の「普通の商業」と，それを隠蔽する外面的現
象としての「特異な投機」とを切り離そうとす
る思考法自体を疑ってみる必要がある。いいか
えれば，商業資本論で「普通の商業」として説
かれているような商業資本の一般的活動の内に，
投機性＝物神性を増幅させる要因を探る必要が
ある。
もっとも，物神性の増幅だけに関していえば，
宇野が商業資本論のなかで説いている「利潤の
質的分割」も，資本家的物神性が「普通の商業」
によって増幅される仕組みを明らかにしようと
した立論の一つと捉えることはできる。そして
その限りにおいて，本稿の問題関心は，宇野の
商業資本論とも決して無関係というわけではな
い。
しかし，「利潤の質的分割」をめぐる宇野の
立論は，あくまで年々のキャッシュフロー（営
業利益）としての商業利潤や企業者利潤の「源
泉」をめぐる物神性に主眼を置くものであった。
しかも宇野は，すでに述べたように商業資本の
独立性自体を二層に切り分けた上で，この「源
泉」論的な物神性を増幅させ，広く産業資本全
般に行き渡らせることに商業資本の基層的独立
性の意義があるという見方を示していた。この
見方によれば，投機性はせいぜい商業資本の表
層的独立性をなすものでしかない。
とすれば，宇野の引いた指示向線に従って物
神性の筋をどこまで進んでいっても，どこかの
地点で投機性の筋と交差することは期待すべく
もないであろう。商業利潤が商業資本家の活動
それ自体に「源泉」をもつかのような観念的倒
錯が蔓延したからといって，たとえば商業資本
がそれだけ商業資本家の個人的手腕に依存する
度合いを強めて，「普通の商業」を外れた商品
投機に邁進することになる（営業外利益の追求
に傾斜することになる）──と考えるわけにも
いかないのである４５）。
そしてその限りにおいて，本稿の問題意識は，
やはり宇野の商業資本論には決定的に欠けてい
る幾つかの道具立てを必要とする。投機性＝物
神性を論じるためには，年々の剰余労働の成果
をめぐる分配関係だけでなく，複数年にわたる
剰余価値のストックの移転関係にも目を向けな
ければならない。本稿の「はじめに」で予告し
ておいたように，「狭義の富」をなす所得の分
配関係だけでなく，「広義の富」をなす資産の
移転関係にも目を向けなければならないのであ
る。
そもそもマルクスは，商品交換をその背後に
ある生産関係の表面的な外被とみなす古典派の
市場観，いわゆる流通ヴェール観への批判を企
図していた。この企図は，『資本論』第１巻の
次元でいえば，価値形態論およびそれに続く「商
品の物神的性格」論のなかで顕著に現れている。
そこでは，「なぜこの内容があの形態をとるの
か，つまり，なぜ労働が価値に，そしてその継
続時間による労働の計測が労働生産物の価値量
に，表わされるのかという問題」が，古典派経
済学によって提起されたことさえなかった独自
の問題として主題に据えられていた（K .，，S.
９４―９５，〔１〕１４７頁）。
しかしまたマルクス自身，市場における価格
変動を価値関係とは関係のない偶然的な攪乱要
因として軽視・捨象するというように，流通ヴ
ェール観から十分脱し切れているとはいえない
側面（いわゆる古典派的残滓）を残していた。
宇野の流通形態論が，この側面にたいして集中
的に批判を加えて，形態論的視角と実体論的視
角とが錯綜した『資本論』第１巻の論理展開の
形態論的純化を図るものであったことは周知の
通りである。宇野の企図は，マルクスが企図し
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た流通ヴェール観への批判を，おそらくマルク
ス自身が企図した以上に徹底化させることにあ
ったともいえるであろう。
しかし，マルクスと宇野とに多かれ少なかれ
共通するかかる企図と，やはり両者に多かれ少
なかれ共通する上述の「普通の商業」という見
方とは，果たして相互に親和的といえるであろ
うか。
「普通の商業」という見方は，商品を価値以
上に高く売ることで取得される譲渡利潤が商業
利潤であるというスチュアートら重商主義の見
方を批判するものであった。商業資本にとって
再販売価格は所与であって生産価格と同水準で
ある，しかし商業資本には産業利潤の一部が移
譲・分与される，それゆえ生産価格で（価値通
りに）売っても十分商業利潤は取得可能である，
これがいわば「普通の商業」のビジネスモデル
である，という論法である。
ここには明らかに，生産価格で売るしかない
市場の姿，一物一価（等価交換）の法則に強く
規制された市場の姿が前提されている。それは，
マルクスや宇野自身の初発の市場観からは隔た
って，むしろ両者が批判の対象とした古典派以
来の市場観の方に接近しているように見える。
この前提の下では，生産価格からの価格の乖離
はせいぜい一時的で偶然的な現象でしかなく，
商業利潤の取得根拠を論証する上では捨象され
なければならない不純な攪乱要因とみなされよ
う。絶えず反対方向への行き過ぎを伴いつつ価
格をバランスさせるのが市場であるという流通
形態論の認識は，大幅に後退してしまうのであ
る４６）。
思えば，これと同様の現象が，マルクスの「貨
幣の資本への転化」論をめぐっても生じていた。
そこではまず，安く買って高く売る G─W─G’
こそが「資本の一般的定式」であることが立論
される。しかし次に，十分な発達を遂げた商品
流通のなかでは，安く買って高く売ることは本
来不可能であるという反対命題が立てられる。
そして最終的に，かかる「一般的定式の矛盾」
は，労働力の売買とその生産的消費とによって
克服される以外にないという結論が下される。
産業資本であれば価値通りに売買しても価値増
殖が可能である，それゆえ産業資本の発生を待
ってはじめて「貨幣の資本への転化」も実現す
る，ということになり，事実上初発の「資本の
一般的定式」規定は白紙撤回されたに等しい扱
いとなるのである。ここでも，価値通りに売る
しかない市場の姿，価格のバラツキなき一物一
価の市場の姿が前提されていることは明白であ
ろう。
しかし，価値通りに売買しても価値増殖が可
能であるという命題と，価値通りに売買しなけ
れば資本ではないという命題との間には，微妙
ながらも看過しえない懸隔が存在する。生
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「普通の商業」ではないという命題が
真であるとは限らないのである。
注
１）山口［１９８３a］１４６―１５４頁，１６５―１８０頁，山口［１９８３
b］８５―８６頁，１０３―１１４頁，１９２―２１２頁，２２２―２２５頁，山
口［１９８４］１６頁を参照せよ。
２）山口［１９９８］は，山口［１９８３a］にたいする日高［１９８４］
の批判に応じて，「拙著は商業資本論の機構論として
の純化，つまり商業資本論からの物神性論の追放を
主張したが，そのことは決して原理論そのものから
の物神性論の放逐の提唱を意味するものではなかっ
た」と断っている（５頁）。
山口の原理論体系から読み取ることのできる物神
性論的含意については，須藤［１９８４］２１１―２１２頁，２２７
頁，須藤［１９８６］５１３―５１４頁，植村［１９９７］７２―７３頁
も参照せよ。
３）Macherey［１９６５］は，ここでマルクスが用いてい
る「富 Reichtum」という概念には，「富の分析」を
主題としてきた過去の経済諸科学にたいする内在的
批判の意図が込められており，その意味においてこ
れは「科学的概念」でこそないものの，「多少とも科
学的な理論から借用されたイデオロギー的諸概念」
の一つであると指摘している（〔訳〕３５１頁，３９１―３９５
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頁）。その場合，数多ある過去の「科学的な理論」の
なかでも，マルクスにとって最も重要な批判対象と
考えられたのが古典派であることは，まず疑問の余
地のないところであろう。拙稿［２００８a］（１）２５―２６頁，
沖［２０１２］４３―４４頁も参照せよ。
一歩譲って，マルクス自身がこの箇所で殊更に古
典派を意識していたわけではなかったとしてもよい。
それでも，「富」という概念を断りなく使えば，読者
の方はどうしても『国富論』その他の古典派の著作
を念頭に置かざるをえないことは確実であろう。生
涯にわたって読者の獲得に腐心したマルクスが，そ
のことに自覚的でなかったとは考えにくいのである。
４）宇野の用語でいえば，これに当たるのは「使用価
値としての富」である（宇野［１９５０・５２］６４頁）。
５）宇野の用語でいえば，これに当たるのは「貨幣と
しての富」である（宇野［１９５０・５２］６４頁）。
６）宇野は，買い手の立場から見ると商品はまず使用
価値として現れるが，商品はあくまで売り手の立場
から論じられるべきであり，それゆえに「商品の二
要因」論においても，使用価値よりも先に価値が規
定されなければならないという主旨の見解を随所で
述べている。宇野［１９４７］２８９―２９０頁，宇野［１９５２］
４６５―４６６頁，宇野編［１９６７・６８］，２３７頁，宇野［１９７３］
７０７頁を参照せよ。
７）一方，土地にたいするマルクスのスタンスはどう
か。むろん土地は，それ自体が労働生産物であるわ
けではなく，したがってその価値量の決定機構も通
常の商品とは異なるものとならざるをえない。土地
の価値は，土地の収益力をめぐる借り手間の競争に
よって貸し手に支払いうる地代額が確定された後，
これを利子率で除すことで迂回的・間接的に決定さ
れる以外にない。以上は，マルクスにあっても自明
の事柄である。
とはいえ，地代をめぐるマルクスの関心は，必ず
しも土地そのものの価値（擬制資本価値）に置かれ
ているとはいえない。マルクスの地代論の主題は，
明らかに，産業資本の取得した剰余価値の一部が土
地所有者に移譲される仕組みを解明することにある。
土地は，地代という貨幣フローをもたらす「富」，ま
たは「富」の源泉という側面から論じられており，
地価の変動をつうじて資産価値の増分をもたらす
「富」という側面からはさほど熱心に論じられていな
い。そもそもマルクスの想定には，土地の貸借権を
取引する市場（賃貸市場）とは別の，土地の所有権
を取引する市場（不動産市場）は明示的に存在して
いないのである。拙稿［２０１３・１４］（２）５２頁を参照せ
よ。
８）マルクスは，一度売れた商品は流通部面から脱落
して消費部面へ入るというのが商品流通の原則であ
ると述べた上で，「商品が何度でも繰り返して売られ
る場合」ですら，商品は最終的にこの原則に服する
という主旨の注記を加えている（K .，，S.１３０，〔１〕２０６
頁）。これは，マルクスの商業資本論に当たる『資本
論』第３巻第４篇のなかで提示された次のような見
方，すなわち商品は「最終的に売れる」こと，生産
者から最終消費者の手に渡ることを「使命」として
帯びているという見方と呼応するものであろう（K .，
，S.２８１―２８３，〔６〕４４１―４４５頁）。
さらに，こうした「商品の使命」論は，消費部面
へ入らなければ商品はその「使命」を全うしえない，
そして商品の「使命」を全うさせなければ資本もそ
の役割を全うしたことにはならないという議論，い
わば「資本の使命」論へと展開される。マルクスに
とって商業資本は，「商品資本の最後の決定的な販売
をただ媒介するだけ」の資本とみなされるのである
（K .，，S.２８５，〔６〕４４７頁）。
もっともこうした論調は，ひとりマルクスだけに
特有のものではない。たとえば宇野［１９５０・５２］も，
商品は「交換されるともはや商品ではなくなり，単
なる使用価値となる」という見方を採用している（２９
頁）。他に，日高［１９８３］も，商品は「売れたときは
じめて使用価値として役にたつことができるのであ
るが，そのときはもはやそれは商品ではなくなって
いる」という見方を採用している（１７頁）。拙稿［２００８
a］（１）１３―１４頁，２９頁も参照せよ。
９）本稿の注８でも述べたように，一度売れた商品は
もはや商品ではないというマルクスの論調は，宇野
にも大筋において受け継がれていた。しかしその宇
野も，「継続的に繰り返して市場に提供せられる」商
品と，「交換によってはじめて商品となり，しかも交
換されるとすでに商品ではなくなるというような瞬
間的商品」とを区別した上で，後者のタイプの商品
は「元来は商品とはいえない」という見方を提示し
ている箇所がある（宇野［１９４７］２１２―２１６頁）。
むろん，どの任意の一時点を取り上げても，その
時点で市場に提供されている商品が大量に存在する
ことは確かである。かかる事態を，市場に大量の商
品が「集積」されていると形容することができない
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わけではない。しかしそれだけの話であれば，単純
商品や「瞬間的商品」にもある程度まで当て嵌まる
のであって，それらの商品と「継続的に繰り返して
市場に提供せられる」商品とを区別する必要はなく
なろう。
「継続的に繰り返して市場に提供せられる」といっ
ても，この「繰り返し」は，今回提供された商品が
全て売り切れるのを待って次回の商品が提供される
（毎回市場がいったん空になる）という規則，いわば
総入れ替えの規則に従うわけではない。今回提供さ
れた商品がまだ売れ残っている内に次回の商品が提
供されてしまうというのが，「繰り返し」の通常のパ
ターンである。提供時期・到着時期の異なる商品が
ランダムに混在し，それらが新旧の区別なく同時期
の「大量の商品集積」を形成しているというのが，
市場の現実の姿なのである（小幡［２００９］６７頁，２９８
頁，小幡［２０１３］４４―４６頁を参照せよ）。「大量の商品
集積」は，いわば過去からの継続的なフローの「繰
り返し」の結果として生まれたストックなのであっ
て，一回の大量のフローによって形成されたわけで
はない（生鮮食料品の卸売市場のように，毎回の売
れ残りが全て廃棄されるタイプの市場は例外的であ
る）。
とすれば，「大量の商品集積」を形成しうるタイプ
の商品には，後からやってきた商品に追い抜かれて
もなお現役の商品として通用するようなライフサイ
クルの長さが求められよう。そのような商品であれ
ば，いったん売れた後でも，まだライフサイクルに
残りがある間は市場への復帰を果たすことができる。
しかも，受注生産や予約販売が行われる場合，商品
はライフサイクルを丸ごと残したまま一回目の販売
を終えることができる。商品の価値実現（販売）と
使用価値実現（消費）との間に生じる時差は，ます
ます引き延ばされることになるのである。
１０）小幡［２００９］８１頁，小幡［２０１３］１０８―１５９頁を参照
せよ。
１１）重商主義批判の姿勢を先鋭化させたマルクスの商
業資本論には，このことがよく当て嵌まる。拙稿
［２０１３・１４］（３）６９―７１頁を参照せよ。
１２）宇野にも，「個々の個人資本家を前提する原理論の
産業資本」という規定が見られる（宇野編［１９６７］
４３２頁）。拙稿［２０１３・１４］（１）６９頁も参照せよ。
１３）マルクスが『資本論』商品章の第１・２節で展開
している議論は，しばしば「労働価値説の論証部分」
と称される。しかしマルクス自身にとって，これら
の節で企図されていたのは労働価値説のたんなる「提
示」であって，その「論証」ではなかったという読
み方も成立しよう。高橋［１９８１］３７―５１頁，Orléan［２０１１］
〔訳〕２５―２６頁を参照せよ。
１４）もっとも，山口が「狭義の価値」と命名している
のは，価格変動の重心が取れる種類の商品，産業資
本の下で生産される資本主義的商品の有する価値の
ことであった。山口によれば，流通論における価値
実体論の捨象を主張した宇野および宇野学派でも，
冒頭価値規定はなお「広義の価値（交換性一般）」に
は遠いものとなっている。たとえば宇野の場合，早
くも価値尺度論のなかで価格変動の重心・中心の形
成が説かれ，この重心・中心をなすものが価値であ
るかのような説明が加えられる。すると，宇野が商
品論で与えている「その幾何かによって他の任意の
商品の一定量と交換せられるべきもの」という価値
規定も（宇野［１９６４］１９頁），実質的には「狭義の価
値（基準のある交換性）」のことを指していたと解す
る以外になくなる，というのである。
したがって，山口の用語法に照らして正確を期す
ならば，価値実体論に立脚して与えられるマルクス
の価値規定は，「狭義の価値」としても宇野のそれよ
りもう一回り狭いもの，いわば「最狭義の価値」と
呼ぶのが適当かもしれない。
１５）しかも，早すぎる価値実体論がマルクスの価値形
態論に与えた弊害を鋭く指摘した宇野自身ですら，
先に述べた貨幣の価値尺度機能の理解を始めとして，
「狭義の価値」の弊害から無縁ではありえなかったわ
けである。
１６）かかる観点からすると，マルクスが商品論冒頭の
一文のなかでくり返し用いている「として現れる（er-
scheinen ais）」という言い回しには，商品論末尾の
物神性論を予告する特別な含みがあったと解釈する
のが自然であろう。同様の解釈は，『資本論』におけ
る物神性論の意義を重視する論者の多くに採用され
ている。Bidet［１９８５］〔訳〕１８７―１８８頁，Wolff［１９８８］
〔訳〕６３―６５頁，Harvey［２０１０］〔訳〕３９頁，廣松［１９７４］
２７頁，７１―７３頁，３４４―３５０頁，廣松［１９８６］３―４頁を
参照せよ。
１７）しかも，株式時価総額としての資本価値は，それ
らの何れの資本価値とも食い違うのが常である。三
番目の資本価値は，その時々の市況とともに変動す
るという点だけを取れば，二番目の資本価値から派
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生したもののように見える。しかしまた，資本還元
の分子となる配当金がゼロ（または未定）の状態で
も一定の貨幣評価額を維持しうるという点を取ると，
むしろ一番目の資本価値から派生したもののように
見える。
このことは，創業時の出資金総額だけが現実資本
の価値であり，それ以外は擬制資本の価値でしかな
いというように単純に割り切るわけにはいかないこ
とを示していよう。株式にもともと原価値が内在し
ていることは確かであるが，その価値量を貨幣評価
するための確かな方法があるわけではない。三種類
の資本価値は，三つの異なる方法によって貨幣評価
された資本の原価値なのであり，どの評価方法にも
同程度に限られた合理的根拠しかないのである。
こうした問題の端緒を『資本論』の内に探るので
あれば，現実資本と貨幣資本との関係を直接論じた
『資本論』第３巻第５篇の各章に当たるだけでは足り
ないかもしれない。たとえばマルクスは，『資本論』
第１巻の貨幣論のなかで，価格は本来商品のもつ価
値の形態であるが，なかには名誉や良心のように何
ら価値（人間労働の対象化としての価値）をもたな
いにもかかわらず価格が付けられる商品もあること
を指摘し，これらの商品の価格を「想像的な価格形
態」と名づけている（K .，，S.１１７，〔１〕１８５頁）。ここ
でのマルクスの説明によれば，株式はどのように規
定されるであろうか。
まず株式は，人間労働の対象化ではない。したが
ってマルクスの定義では，何ら価値をもたない商品，
「それ自体としては商品ではないもの」のはずである
（K .，，S.１１７，〔１〕１８５頁）。にもかかわらず，発行市
場では一定の額面価格を付され，流通市場ではさら
に別の相場価格で取引される。株式は，いわば二重
の「想像的な価格形態」をもった商品と規定される
わけである。
このように規定すると，株式は，商品価値を目に
見えるかたちで表現するという価値形態の原則を著
しく歪めるものという印象が強まろう。とはいえ，
本稿で主題的に論じるように，卸売価格と小売価格
とが並立し，現金価格と信用価格とが並立する資本
主義的な市場機構の下では，商品の価格形態が二重
化すること自体は必ずしも特異な現象とはいえない。
むしろ，株式の「想像的な価格形態」の二重性には，
商品価値そのものの二重性が目に見えるかたちで表
現されているとも考えられるのである。
１８）日高は，地代や利子といった定期的収入をもたら
す財産（土地や資本）には物神性があるとしながら
も，この物神性を「財産所得の物神性」と読み換え，
勤労所得の物神性とともに「所得の物神性」のなか
に組み込んでいる。財産の物神性といっても，財産
それ自体に内在する価値にはほとんど関心が注がれ
ていないわけである。
日高によれば，資本家的物神性の完成とは「所得
を生むものとしての財産と勤労が並列されること」
を指している（日高［１９７２］２１９頁）。資本─利潤，
土地─地代，労働─賃金というトリオの定式（マル
クスの三位一体定式）では，なお三大階級の存在そ
のものは隠蔽されていない。これを隠蔽するのは，
財産─利子（財産所得），勤労─給与（勤労所得）と
いうデュエットの定式であって，この定式が確立さ
れてはじめて資本家的物神性も最高度の完成を見る，
というのが日高の所説である（日高［１９７２］２２０頁）。
この所説は，「基本的な階級関係を隠蔽し曖昧にする
点にこそ，物神性の物神性たるゆえんがあるはずで
ある」とか，「それ（階級対立；引用者）を隠蔽しな
いような物神性があったら，それは物神性として未
完成なものといわなければならない」というように
反復されている（日高［１９７２］２２７―２３０頁）。
これらの所説からすれば，背後の生産関係が捨象
された，したがってまた階級関係が捨象された流通
論次元では，商品の物神性のみならず貨幣の物神性
についても，「物神性の物神性たるゆえん」を欠いた
ものとの断定を下さざるをえないであろう。現に，
商品の物神性についての日高の評価はそのようなも
のになっている。しかし，貨幣の物神性については，
やや異なる評価が与えられているように読める。「貨
幣が貨幣であるからこそ商品が単なる商品のように
考えられ，あるいは貨幣が商品を価値物とするよう
な錯覚が生じやすい」という叙述は（日高［１９８３］
２７頁），貨幣の物神性を論じたものと解する以外にな
い。この叙述は，王が王であるからこそ臣下が臣下
であるように錯覚され‥‥‥云々，という『資本論』
の有名な叙述を引いたものであって，それ自体とし
て見れば格別の違和感はない。しかし，日高自身の
先の所説とは平仄が合わないであろう。
１９）むろんこれらは，過去をそのまま未来に投影する
ならば，資本は利子を生むであろう，土地は地代を
生むであろうという未来形の表現に置き換えられる。
しかしその場合でも，利子または地代を「生むであ
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ろう」という動詞には，期間を表す「一年後には」
という助詞がついて回ることに変わりはない。
２０）これにたいして，商品の交換力の有無は，それが
実際に売れた（交換された）後でしか分からないと
いった異論もしばしば主張されるところである。し
かし本来，交換力を有さない（かもしれない）もの
を商品と呼ぶことはできないはずである。したがっ
て先の異論に従えば，商品は売れた瞬間に商品にな
るのであって，売れる前にはまだ商品ではない，し
かも売れた後には再び商品ではなくなる，と考えざ
るをえない。すると，売れた後で交換力の存在が確
認されたといっても，今度はその交換力を有してい
た当のものが商品であったのか否かが分からなくな
る。そして，まだ売れていない商品の価値を表現す
るという営み自体が，厳密な意味では成立しえない
ことになるわけである。拙稿［２００８b］７１頁を参照せ
よ。
２１）しかし，商品論の末尾に置かれた「商品の物神的
性格」論では，むしろ事態は逆になる。そこでは，
労働（人格間の関係）が商品（物象間の関係）とし
て現れるという規定を始めとして，所得の物神性と
馴染みやすい実体論的な論調が支配的となり，資産
の物神性と馴染みやすい形態論的な論調は後退する。
流動的な労働そのものは価値ではないが，商品に結
晶化・対象化・凝固された労働は価値であるという
マルクスの命題は，一見するとストックの次元に踏
み込んだもののように見えるが，やはり基本的には
フローの次元に定位しているのである。
２２）永谷［１９９７b］も，人間自身の特定の社会関係が諸
商品の価値関係として現れるという「商品形態の物
神性」と，人間自身の一般的な社会関係が諸労働生
産物の価値関係として現れるという「価値実体規定
に関する物神性」とを区別する必要を訴えている（４９
―５０頁）。永谷［１９９７a］５５―６６頁も参照せよ。また永
谷［１９７５］では，これら二種類の物神性が，「商品形
態の物神性」と「商品生産の物神性」として措き直
されている（６３頁）。
しかし，永谷の説く「商品形態の物神性」は，本
稿の観点からはなお形態論的な純化に不足し，むし
ろどちらかといえば実体論的な物神性に属するもの
と映る。拙稿［２００９・１０］（１）２８頁を参照せよ。
２３）宇野は，マルクスが商品論のなかで説いた「商品
の物神的性格」論を，同じくマルクスが商品論のな
かで説いた早すぎる価値実体論の副産物とみなして
いる。しかしこの点での宇野のマルクス批判は，マ
ルクスの「商品の物神的性格」論を価値実体論の固
い枠にはめ込むことで，結果的には商品の物神性を
形態論的に純化して論じる可能性を自ら封じる一因
になっているように思われる。拙稿［２００９・１０］（１）
４―６頁を参照せよ。
日高もまた，宇野と同様，マルクスの「商品の物
神的性格」論にたいしては批判的なスタンスを採る。
その批判の論拠は，商品論ではそもそも価値実体を
説けない以上，商品の物神性を説くわけにもいかな
い，というものである（日高［１９８３］２７―２８頁）。こ
こには，物神性論は価値実体論のバリアント以外の
何ものでもないという理解が，宇野の場合にも増し
てはっきりと表明されている。そして本稿の注１８で
紹介したように，日高自身が説く「所得の物神性」
論もまた，実体論的な物神性論的視角に特化して，
隠蔽論・倒錯論的な論調をきわめて色濃く示したも
のとなっている。
２４）この点では，宇野以後の論者も大同小異である。
山口にとっても，商業資本は「産業資本の分身的な
補足物」でしかない（山口［１９８５］２０７頁）。
２５）ここには奇しくも，何かを「隠蔽」するという商
業資本の役割をめぐって，全く正反対の評価が生じ
ていよう。恐慌の真の原因を「隠蔽」するという商
業資本の役割が軽視，というよりも無用視されるの
とは反対に，価値増殖の真の原因を「隠蔽」すると
いう商業資本の役割は重視され，「それ自身に利子を
生むものとしての資本」の不可欠の媒介環とみなさ
れる。これはそのまま，資産の物神性が軽視または
無用視されるのと反対に，所得の物神性が重視され
ることに繋がるわけである。
とはいえ宇野の場合，恐慌の真の原因とは「労働
力の商品化の無理」のことを指しており，価値増殖
の真の原因とは「労働力の商品化」に伴う結果であ
る剰余労働の搾取のことを指している。「隠蔽」され
る当のものにほとんど違いはない。したがって普通
に考えると，価値増殖の真の原因が「隠蔽」される
限り，恐慌の真の原因も「隠蔽」されるということ
になりそうであるが，宇野の立論ではそうならない
のである。
２６）実際，マルクスが商業資本論のなかで「商業資本
の社会的必要量」という論点を提起した狙いは，こ
のような観点から商業資本の過剰化のデメリットを
論じることにあったと見ることもできよう。
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２７）マルクスは，恐慌期における産業企業の有価証券
（株式）の減価が「貨幣財産の集中のための強力な手
段として作用する」とした上で，この時期にいった
ん減価した有価証券も，一部の例外を除くと「再び
もとの高さに上がる」と述べている（K .，，S.４８６，〔７〕
２７１頁）。マルクスにとってこの現象はかなり重要な
意味をもっていたと思われ，同様の記述が『資本論』
第３巻第５篇のなかで度々登場する（K .，，S.３７３，
〔７〕８３頁，K .，，S.５１９，〔７〕３２８頁）。
宇野も，「恐慌によって失われる資本は，より大な
る資本への集中によって新たなる生産力の基礎を形
成する。好況期に族生し，拡張された大小の産業資
本は，恐慌に残存した資本に多かれ少なかれ集中さ
れる。残存する資本は，自らもその資本価値を破壊
されながら，新たに低落した価格をもって手に入れ
る資本を加えて過剰資本を整理する」と述べている
（宇野［１９５０・５２］４９１頁）。「恐慌によって失われる
資本」の内に，まだ「新たに低落した価格」以上の
「値打ち＝内在的価値」が残存しているという判断が
下されなければ，かかる資本集中も起こりえないわ
けである。
２８）宇野の信用論研究のキーワードをなす「資金」と
いう概念も，少なくとも宇野が使い始めた当初は，
厳密な意味での科学的言語とはいいがたい面を残し
ていた。宇野自身，三宅義夫との論争のなかで，こ
の概念が「通俗語」であることを率直に認めた上で，
「私もこういう通俗語に伴う概念の不明確さを気にし
ないわけではない」と述べている（宇野［１９５９］２２２
頁）。
２９）こうした見方の背景には，マルクス経済学の労働
価値説と近代経済学の効用価値説とは，通常考えら
れているように必ずしも二律背反の関係にはなく，
むしろ相互補完的な関係にあると見るべきではない
か，という山口の基本認識がある。マルクス経済学
では，全ての商品の価値を説明することはできない
が，生産関係によって決定される「狭義の価値」を
説明することはできる。一方，近代経済学では，全
ての商品の価値を説明することはできないが，需給
関係によって決定される「広義の価値」を説明する
ことはできる。何れも，現実の資本主義市場にたい
するアプローチとしては一定の有効性をもっている，
という認識である（山口［１９９６］）。
ただ「広義の価値」を，山口のように効用価値説
に引き寄せて「価値とは効用である」という内容で
理解してよいのかどうかについては，やや疑問が残
る。「狭義の価値」であれ「広義の価値」であれ，価
値である限りは，商品に内属する性質と考える以外
になく，現に山口もそう考えていよう。価値形態論
のなかで強調されるように，この内属性が目に見え
るかたちで現れたものが交換価値ないし価格である，
ということになる。
しかし近代経済学では，「狭義の価値」であれ「広
義の価値」であれ，兎も角も何らかの価値が商品に
内属するという発想自体が棄却される可能性が高い
のではないか。ある性質が需給関係の内部で決定さ
れるという主観価値説の見方と，ある性質が商品に
内属している（つまり需給関係の外部で決定されて
いる）という客観価値説の見方との間には，どう調
停しても埋めがたい隔絶が生じるように思われるの
である。
３０）あえて図式化すれば，信用論→商業資本論という
配置を採る場合には，商業資本論は利子論の一部に
組み入れられる可能性が高くなり，商業資本論→信
用論という配置を採る場合には，利潤論の一部に組
み入れられる可能性が高くなろう。しかしこれも，
後半体系の前半が利潤論であり，その後半が利子論
であるという割り振りが変わらない限りでの話であ
る。後半体系の前半が生産価格論および市場価値論
であり，後半が市場機構論であるという割り振りに
変えた場合，利潤論の一部（商業資本論）は利子論
（信用機構論）とともに市場機構論のなかに組み入れ
られることになろう。
３１）貨幣の物神性が「商品の価値が他の商品の使用価
値で表わされるということによる」もので，価値形
態論で明らかにされるのにたいして，商品の物神性
はあくまで「労働価値説で明らかにされる」べきも
の，「価値の実体によって解明されなければならない」
ものであるという宇野の立場（宇野編［１９６７・６８］
，２６６頁）は，宇野の価値論研究のかなり早い時期
にすでに固められていた。
今日でもこの立場は，宇野理論を継承する論者の
間では多数を占めている。たとえば本稿の注２３で紹
介したように，日高［１９８３］は商品の物神性に触れ
ることなく自身の『経済原論』の商品章が締め括ら
れる理由を，「価値の実体はまだ説かれていないのだ
から物神性を説くことはできないし，また論理の展
開にとって物神性というイデオロギーを説く必要が
あるかどうかは疑問の余地がある」と説明している
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（２７―２８頁）。塚本［１９６８］６０―６５頁，降旗［１９９７］７７―
８１頁も参照せよ。
３２）もっともこの点では，同じ宇野でも時期によって
明確な違いが見られる。やや詳しく注記しよう。
たとえば宇野は旧『経済原論』（以下，旧『原論』）
のなかで，商業資本の自立化とともに商品がその最
終販売を待たずに再生産されるようになり，「商業資
本自身の間に行われる分化」とともにかかる投機的
傾向にいっそうの拍車が掛かることを論じている（宇
野［１９５０・５２］５０２頁）。しかも宇野によれば，以上
の現象は，産業資本にたいする商業資本の「相対的
独立性」の現れとみなしうるのだという（５０３頁）。
明らかにこの議論は，商業資本の「外的独立性」に
かんするマルクスの議論を忠実に踏襲していよう。
旧『原論』段階の宇野は，商業資本の投機性を捨象
するという姿勢になお徹し切れていない面を残して
いたと考えられるのである。
もっとも正確にいえば，宇野の新『経済原論』（以
下，新『原論』）にも似たような記述は出てくる。商
業資本の自立化とともに商品がその最終販売を待た
ずに再生産されるようになり，商業資本家は資本家
の活動を代表することになる，それとともに資本の
流通形態的倒錯性は「資本家的投機性の内に埋没さ
れる」，その結果として利子・企業利潤への利潤の分
化が生じる，というのである（１５５頁）。
この記述を見る限り，新『原論』段階の宇野も，
商業資本の投機性を捨象するという姿勢に徹し切れ
ていない面を残しているという点では，特に旧『原
論』段階と変わらないように見える。しかしよく注
意して読むと，ここでの「資本家的投機性」にかん
する議論は，商業資本の「外的独立性」にかんする
マルクスの議論からは微妙にずれたものになってい
る。すなわち，好況末期に典型的に現れる商業資本
の投機性自体が「資本家的投機性」とされているの
では必ずしもなく，資本主義社会の物神性・倒錯性
をその内に「埋没」させる観念，商業資本家自身の
活動が商業利潤の源泉をなすという「資本家的な利
潤観」（宇野［１９６４］１５５頁）が「資本家的投機性」
とされているのである。
したがってまた，宇野が「資本家的投機性」の具
体例に挙げる商業資本の活動は，マルクスが「外的
独立性」の具体例に挙げた投機的在庫形成とは異な
る内容とならざるをえない。宇野にとっては，流通
期間を短縮し，あるいは流通費用を節約し，もって
産業資本の剰余価値生産に資するような「いわゆる
薄利多売としての回転の促進」（宇野［１９６４］１５５頁）
こそが，商業資本家の手腕の高さを物語る「資本家
的投機性」の具体例なのである。これは本稿の観点
からすると，むしろ商業資本の「内的依存性」の具
体例といった方が相応しく見える。
要するに，新旧『原論』を比較すると，どちらに
も似たような記述が出てくるものの，その中味には
少なからず変化が生じていて，商業資本の投機性を
捨象するという姿勢にかんする限り，やはり新『原
論』段階の方がいっそう徹底の度合いを強めている
と考えられるのである。
ところがこれは，さらに詳しく見ると，たんに新
旧『原論』の執筆時期の違いだけから来る論調の変
化ともいえない。たとえば宇野は，旧『原論』のな
かで前引の議論を展開する少し前の箇所で，商業資
本論では「商業資本の種々なる分業的専門化は問題
とはならない」という見解を述べている（宇野［１９５０・
５２］４９６頁）。そしてこの見解は，新『原論』でも特
に変更されている気配はない。
しかし，「商業資本の種々なる分業的専門化」と「商
業資本自身の間に行われる分化」とは，どう見ても
別個の事柄ではないであろう。もともと宇野には，「直
接の消費者」に関係する小売商業の方が，卸売商業
よりも商業資本の本質に近いという理解がある（宇
野［１９５０・１９５２］４９６頁，宇野編［１９６７・６８］，４３９
頁）。したがって，商業資本論は小売商業をベースに
して構築されるだけで十分であり，卸売・小売とい
う「商業資本の種々なる分業的専門化」に深入りす
る必要はない，という主張になるわけである（拙稿
［２０１３・１４］（１）４４頁も参照せよ）。しかし，小売商業
としての商業機構の内部に「商業資本自身の間に行
われる分化」が生じることは，とりもなおさず「直
接の消費者」に関係しない商業資本が分化すること
を意味する。つまり，結果として卸売・小売という
「商業資本の種々なる分業的専門化」が生じることを
意味する。「商業資本の種々なる分業的専門化」を説
かずに「商業資本自身の間に行われる分化」だけを
説くというのは，土台無理な注文なのである。それ
と同様に，商業資本の投機性を説かずに「資本家的
投機性」だけを説くというのも，本来は無理な注文
であったと考えるべきではないか。
３３）そもそも宇野の場合，恐慌論は貸付資本論（信用
論）の最後の位置，商業資本論より前の位置で展開
商業資本と商品価値（１）
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される。まだ説いてもいない商業資本を恐慌論のな
かに入れることは，単純に体系構成の上から見ても
難があるわけである。
しかしまた，宇野が恐慌論のなかに商業資本を入
れるべきという立場を取っていたとすれば，かかる
体系構成にも変化が生じ，恐慌論は商業資本論より
後の位置で展開されていた可能性がなくはない。宇
野の新旧『原論』では，恐慌論は独立の章を与えら
れることなく，貸付資本論のなかに半ば埋め込まれ
ている印象がある。しかし，貸付資本論→商業資本
論→恐慌論という構成に改められた場合，おそらく
恐慌論は商業資本論から切り離されて，独立の章を
与えられていたように思われる。
ただそうなると，今度は恐慌論→「それ自身に利
子を生むものとしての資本」論という構成にやや不
具合な点が出てくる。恐慌をつうじて資本主義社会
の物神性が暴露されることを説いた後に，「それ自身
に利子を生むものとしての資本」によって資本主義
社会の物神性が完成されることを説くという展開に
なるからである。
こうして見ると，宇野の商業資本論は，それに与
える位置によって前後の理論領域の位置も決まって
くるような，いわば体系構成上のベンチマークであ
ったことが改めて理解されよう。
３４）他にも，資本の物神性は「商品生産が与えられる
と，それ自身には富とはいえない貨幣が，金として
特定の富に過ぎない貨幣が，富そのものとせられる
のと対応し，これを生産的基礎によって完成するも
のである」という規定がある（宇野［１９５０・５２］５１６
―５１７頁）。
もっとも宇野には，ごく例外的ではあるが，資本
の物神性を「いわば商品の物神性が資本主義的生産
体系の理念として結晶したもの」と規定していると
ころもある（宇野［１９６９］４５６頁）。ただ，おそらく
これは，商品の物神性にたいする宇野の評価が必ず
しも低くはなかったことを示す証左とはいえないで
あろう。むしろ宇野が，商品の物神性と貨幣の物神
性との区別にほとんど無頓着であったことを示す証
左というべきである。
３５）もとよりそれは，「発展」という語をどのような意
味に解するかにもよる。不連続な変異を伴った成長・
進化という意味に解すれば，貨幣の「発展した形」
が資本であるという規定にもそれほどの違和感はな
いかもしれない。これはちょうど，「転化」という語
に近い意味の「発展」であろう。貨幣が資本に「転
化＝発展」するように，貨幣の物神性も資本の物神
性へと「転化＝発展」する，というわけである。
３６）たとえば江戸時代には，旗本や御家人に俸禄とし
て支払われる蔵米の販売を代行したり，それを担保
に金銀を貸し付けたりする札差のような業者が存在
した。そうした換金機構の存在を前提にすれば，現
物利子や現物地代も，貨幣所得に準じる可処分性を
もつと考えることはできるかもしれない。しかしそ
の場合でも，現物利子や現物地代が有するのはあく
まで商品の物神性であって，貨幣の物神性ではない
と考えなければならないであろう。
もともと商品全般も，換金すれば何でも買えるよ
うになるという意味では，潜在的な貨幣性（購買力・
直接的交換可能性）を有している。だからといって，
商品全般が潜在的な貨幣の物神性を有しているとい
うことにはならない。貨幣の物神性は，たとえ商品
全般が潜在的な貨幣性を有しているとしても，現実
的な貨幣性を有しているのは貨幣だけであるという
ように，商品と貨幣との不連続面が強調されること
で成り立つ。これにたいして商品の物神性は，たと
え現実的な貨幣性を有しているのが貨幣だけである
としても，商品全般が潜在的な貨幣性を有している
というように，むしろ商品と貨幣との連続面が強調
されることで成り立つ。商品が潜在的な貨幣性を有
していることは，商品が内在的な交換性を有してい
ることと同義なのであり，それは本稿の定義では，
貨幣ではなく商品の物神性の核心をなすものと考え
られるのである。
３７）これは事実上，資本家や土地所有者が資本や土地
を売却して，貨幣資本家に転身するというケースに
相当する。しかし，そもそも宇野の純粋資本主義論
では，原理論の世界に貨幣資本家（および機能資本
家）という存在を想定すること自体が禁じ手とされ
ているのである。
３８）この側面は，「それ自身に利子を生むものとしての
資本」論においても，「貨幣，生産手段，商品等の種々
なる姿をとり，労働力の姿をさえとる価値の運動体
‥‥‥が商品化するといってもそう簡単な形では行
われ得ない」とか，株式会社形式こそが「資本が繰
り返し行われる循環運動をなす価値の運動体として
ありながら商品化する唯一の方法といってよい」と
いうように強調されている（宇野［１９５０・５２］５１１―
５１２頁）。
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３９）こうした宇野の資本規定の問題点については，拙
稿［２００９・１０］（２）２０―２１頁，拙稿［２０１０］２６頁を参照
せよ。
４０）その例証といえようが，宇野は株式会社の資本（会
社資本）を，「資本家社会的に所有される資金から投
ぜられたもの」と規定している（宇野［１９５０・５２］
５１２頁）。また，金融資本を「それ自身に利子を生む
ものとしての資本」の具体化と規定した上で，「G‥
‥G’が金融資本として出現する」という見方を示し
ている（宇野［１９７１］１８２頁）。ここでは，現金出資
以外の方法，たとえば現物出資・株式交換といった
方法をつうじた「企業の商品化」（後藤［１９７０］１８４
頁）は，ほとんど眼中に置かれていないのである。
拙著［２００６］２４１―２４３頁，２７１頁も参照せよ。
ただこの問題は，一つには「貨幣資本」という語
の用法にも関係しているように思われる。マルクス
経済学では，「貨幣資本」という語が「貨幣形態の資
本」のことを指していたり，反対に「貨幣形態の資
本」という語が「貨幣資本」のことを指していたり
するケースが少なくないのである。
たとえばマルクスは，資本循環の考察に際して，「資
本主義的生産の規定的な目的は，つねに前貸価値の
増殖であって，この価値が独立な形態すなわち貨幣
形態で前貸しされようと，それが商品で前貸しされ
てその価値形態は前貸しされる商品の価格のうちに
ただ観念的な独立性をもつだけであろうと，それに
変わりはない」と述べている（K .，，S.１５４，〔４〕２５０
頁）。ここで「貨幣形態」での前貸として語られてい
るのは，正確にいえば「貨幣資本」の投下のことで
あろう。とはいえ，こうしたやや不正確とも思える
マルクスの語法は，マルクス経済学のなかでは特に
抵抗感なく受け入れられてきたように思われる。実
際，G―W―G’における G―Wは，貨幣から商品への
価値の姿態変換と呼ばれるのが普通であるが，この
呼び方にアレンジを加えて，貨幣形態から商品形態
への価値の形態転換と呼ばれることもある。マルク
ス経済学の用法では，「貨幣資本」という語は，しば
しば「貨幣形態の資本」とのダブルミーニングにな
っているわけである。小幡［２００９］８１―８２頁，３０５頁
を参照せよ。
こうした用法からすれば，配当からの利子率還元
によって擬制資本化された「貨幣形態の資本」，つま
り「それ自身に利子を生むものとしての資本」も，
株式会社に現実に払い込まれた出資金ともども「貨
幣資本」をなすものと考えて差し支えないことにな
る。しかしこれは，「貨幣資本」という語の本来の意
味からすれば，やはりミスリーディングな用法，と
いうよりも事実上の誤用というべきであろう。「貨幣
資本」と「貨幣形態の資本」との区別を曖昧にする
ことは，さまざまな理論的誤謬の素になりかねない
のである。
むろん資本循環は，上引の一文でマルクスも述べ
ているように，商品資本の循環形式を取る場合でも，
最初に投下された資本価値（「前貸価値」）を貨幣評
価することに始まり，最後に回収された資本価値を
貨幣評価することで終わる。その意味において，貨
幣形態に始まり貨幣形態に終わるのが資本の運動で
あることは正しい。しかしそのことは，資本の運動
がつねに貨幣に始まり貨幣に終わらなければならな
いことを意味するわけではない。貨幣に始まり貨幣
に終わる「貨幣資本」の循環形式だけが，資本循環
の唯一の形式ではないのである。
「貨幣資本」の物神性であれば，なるほど宇野が述
べるように，貨幣の物神性の発展形として理解する
ことができるかもしれない。しかし，「貨幣形態の資
本」の物神性はそうではない。価値形態論を引くま
でもなく，１００円という貨幣そのものと，商品の価値
表現としての１００円という貨幣形態とが別ものである
ことは自明であろう。「貨幣形態の資本」の物神性は，
語の本来の定義からすれば，むしろ１００円という貨幣
形態をもつ商品の物神性の発展形と考えるのが筋な
のである。
以上の問題と関連しようが，川合［１９５１］は，株
式市場における投機資本 G―W―G’は，「投機利潤獲
得のための必要悪」である貨幣の前貸を省略するた
めに，株式の空買い・売り戻しという「売買形式の
擬制」を展開することになると述べている（３３１―３３３
頁）。しかしそれは，川合自身も認めているように，
あくまで株価の値上がりを見越した投機資本の話で
しかない。反対に，株価の値下がりを見越した投機
資本は，株式の空売り・買い戻しという「売買形式
の擬制」を展開することになる。その場合の投機資
本の循環形式は，G―W―G’ではなくW―G―Wと表
示せざるをえないであろう。しかも，かかる投機資
本W―G―Wが相手方に回らなければ，投機資本 G
―W―G’の活動も成立しようがない。明らかに株式
市場は，「貨幣資本」の物神性だけでは立ち行かない
システムなのである。
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４１）もっとも，別の推論の余地もないではない。宇野
の議論には，出資持分が譲渡自由な株券として証券
化・商品化されることよりも，その株価の基準が配
当の利子率還元によって決定されることの方に「資
本の商品化」のメルクマールを求めようとしている
箇所もある。本来，利子率は，「資金自身の価値」に
過ぎない。その利子率を用いて擬制資本価値が算出
されるというのは，株式が徐々に社債その他の貨幣
債権に接近し，利回りが徐々に利子率に接近する傾
向を帯びることの反映でもある。「株式資本は，それ
自身ではなお単なる貸付資本とはならないが，しか
もかかるものとせられる。それによって資本自身が
商品化されるのである」という議論である（宇野
［１９５０・５２］５１２―５１３頁）。
これは，「資本の商品化」が「貨幣の商品化」に接
近することではじめて擬制資本が生まれ，「資本の商
品化」が実現するという奇妙な議論になっていよう。
株式会社制度の発展の結果であるいわゆる「出資の
貸付化」をもって，逆に株式会社制度の成立が説か
れるというのは，明らかに一種の循環論法である。
この循環論法を避けるためであろうか，降旗［２００２］
は，資本の物神化によって「資本の商品化」の根

拠

が与えられることまでは原理論でも説けるが，「資本
の商品化」そ

れ

自

体

は原理論では説けないという独
特の見解を示している（２８２頁）。
ただ，こうした難点に目をつぶって宇野の議論を
受け入れてしまえば，資本の物神性が貨幣の物神性
の発展形をなすという宇野の規定にも，それなりに
合点が行くことになろう。本来，「貨幣の商品化」と
「資本の商品化」とは，理論的には区別されなければ
ならない。同様に，貨幣の物神性と資本の物神性も，
理論的には区別されなければならない。しかし現実
には，株式の大衆化とともに，これらの理論的な区
別が徐々に相対化されてゆく。資本の物神性は，そ
れ自身ではなお単なる貨幣の物神性の発展形とはな
らないが，「しかもかかるものとせられる」──，宇
野の規定には以上のような裏の意味があったのでは
ないかという推論が成り立つわけである。
４２）この点でも，新旧『原論』の間には一定の違いが
ある。旧『原論』では，資本還元の結果として株券
が額面価格を上回る相場価格をもつようになり，そ
れらの差額が「いわゆる創業利得」として株主に取
得されることが，ごく手短にではあるが述べられて
いる（宇野［１９５０・５２］５１２―５１３頁）。本稿の注３２で
商業資本の投機性にかんして確認されたように，資
産の物神性にかんしても，旧『原論』段階の宇野の
方が，まだしも新『原論』段階よりは多くの関心を
向けていたといってよいかもしれない。
ただこうした違いが，新旧の「それ自身に利子を
生むものとしての資本」論の内容にどの程度の違い
をもたらしていると見るかについては，判断を保留
せざるをえない理由が三つほどある。第一に，「理念」
としての資本の物神性は説けるが，その「理念」の
具体化としての株式会社制度は説けないというスタ
ンス自体は，新旧『原論』で一貫している。また第
二に，宇野が取り上げている創業利得は，原則とし
て株式会社の創業に携わった少数の株主のみが取得
しうる特殊な利得であって，宇野自身も別の箇所で
認めているように（宇野［１９７１］１５９頁），キャピタ
ルゲイン一般の事例としては必ずしも適当なもので
はない。しかも第三に，この創業利得の中味を宇野
がどのようなものとして押さえているのかは，旧『原
論』の短い記述だけからは分からない。
「いわゆる創業利得」という言い方からすると，宇
野が創業利得にかんするヒルファディングの議論を
念頭に置いていることは間違いないと思われる。し
かし周知のように，ヒルファディングは創業利得（創
業者利得）を，企業者利得の一括先取りと規定して
いる（Hilferding［１９５５］〔訳〕１６５―１７８頁）。これは
明らかに，資産の物神性という観点からではなく，
所得の物神性という観点から与えられた規定であろ
う。しかし宇野は，原理論と段階論とを混同する『金
融資本論』の方法論上の難点には鋭い批判を加えつ
つも，そこでの創業利得の規定そのものに特に異を
唱えてはないのである。伊藤［１９８１］３９０頁，伊藤［１９８９］
１８８頁，伊藤・ラパヴィツァス［２００２］１１９―１２０頁，
拙稿［２０１３・１４］（３）６６頁も参照せよ。
４３）鎌倉［２００５］は，株主が所有しているのは貨幣で
はなく，あくまで株式という特殊な商品であるにも
かかわらず，「従来の株式資本論（宇野も含めた；引
用者）ではなぜかこの重要な点が看過されてきた」
と指摘した上で，株式市場における投機の盛行は，
代金回収と利得獲得とが何れも不確定であるという
「株式の商品性」に起因するという見解を示している
（２８１―２９５頁）。支持すべき見解であろう。
しかし鎌倉は，より新しい著作のなかで，資本と
は拝金主義的な致富欲に衝き動かされた「カネ儲け
を目的とするカネの運動」であり，貨幣物神が徹底
58
化されたところに資本物神 G‥‥G’が成立するとい
う見解を示している（鎌倉［２０１４］１７７―１７９頁）。こ
れでは，鎌倉自身がその意義を強調していた「株式
の商品性」を看過し，「従来の株式資本論」の地平に
まで後退することにならないか，どうか。
４４）この点における宇野の恐慌論の不備を指摘し，好
況末期における産業資本の過剰蓄積と商業資本によ
る投機的発展との内的関連を理論的に掘り下げたも
のとしては，やはり伊藤［１９７３］が参照されるべき
であろう。
ただ本稿の注３２で述べたように，宇野の商業資本
論も，商業資本の「資本家的投機性」までを捨象し
ているわけではない。このことを念押しする意図か
らか，宇野は本文で商業資本の「資本家的投機性」
を論じた後，「原論は，決して，投機的活動が全然な
い世界を対象として理論的解明を与えようというの
ではない。原論の世界でも，商業資本は勿論のこと，
産業資本にしても，過剰取引もやれば，支払不能に
もおちいるものとして資本なのである」という注記
を加えている（宇野［１９６４］１５６頁）。
しかし，宇野の説く商業資本の「資本家的投機性」
が，普通そのような言い方で最初に想起されそうな
投機的在庫形成を念頭に置いたものではなく，むし
ろ「いわゆる薄利多売としての回転の促進」を念頭
に置いたものであることは，すでに述べた通りであ
る。それは言い方こそ異なるが，宇野が多用する「商
人資本的側面」という用語とほぼ同じ内容になる。
単品ごとのマージンを低く抑える分，多く売って多
く儲けようという「薄利多売」も，明らかに安く買
って高く売るという「商人資本的側面」の変形と考
えられるからである。
かかる「商人資本的側面」であれば，なるほど宇
野が述べているように，「商業資本は勿論のこと，産
業資本にしても」具わることは確かであろう。しか
し，そのことを指摘するだけで，果たして商業資本
の投機性を説いたことになるのか，どうか。
「原論の世界」に投機的活動があることは，何も商
業資本論のなかで改めて説明されるまでもない自明
の事柄であろう。実際，宇野が商業資本の「資本家
的投機性」を説いた本来の狙いも，この自明の事柄
を再確認することにはなかったと考えなければなら
ない。それならば，宇野の考える商業資本の，商業
資本ならではの「資本家的投機性」とは何かといえ
ば，それは少なくとも前引の箇所における宇野の説
明では，商業資本家自身の活動が商業利潤の源泉を
なすという「資本家的な利潤観」を蔓延させること
に他ならない，という話になる（宇野［１９６４］１５５頁）。
これは言い方こそ異なるが，「それ自身に利子を生む
ものとしての資本家的物神性」（宇野［１９６４］１５５頁）
という用語とほぼ同じ内容になる。
しかし宇野の商業資本論が，かかる「資本家的物
神性」を捨象しなかったどころか，非常に重視して
いたことは，最初から分かり切った話である。その
ことをもう一度確認したところで，宇野が商業資本
の投機性を重視していたことを裏づける証拠として
は，いかにも弱いといわざるをえない。
要するに，宇野の説く商業資本の「資本家的投機
性」は，これを「商人資本的側面」の同義語と読む
にせよ，「資本家的物神性」の同義語と読むにせよ，
どちらにしても固有の意味での商業資本の投機性と
はいいがたいものになっているわけである。
４５）鎌倉［１９８４］は，宇野の「それ自身に利子を生む
ものとしての資本」の論理を活かすことによって，
株式投機や土地投機をも含めた商業資本的投機の発
生の根拠，および自己崩壊の根拠を論じることが可
能になるという見方を示している（１２４―１２５頁）。
この見方は，商業資本の物神性にかんする鎌倉独
自の理解に立脚している。「商業資本的倒錯性」に基
づいた商業活動は，産業資本の運動にたいする「形
態的な外部的独立性」をもち，必然的に再生産機構
の外部における投機的利得を求めることになるとい
う理解である（１２２頁）。この理解自体，筆者にとっ
ては難解であって，完全には消化できないところが
残る。しかしそれは，少なくとも宇野の「それ自身
に利子を生むものとしての資本」の論理とは相容れ
ない理解といわざるをえないのではないか。
むろん宇野が，鎌倉と同様，商業資本の物神性に
大きな比重を置いて「それ自身に利子を生むものと
しての資本」を論じていることは確かであろう。し
かし，両者の理解する商業資本の物神性の中味は大
きく食い違っている。すでにくり返し確認されたよ
うに，宇野は商業資本の物神性を積極的に評価する
一方で，商業資本の「外的独立性」にたいしては消
極的な評価を与えている。商業資本の物神性とその
「形態的な外部的独立性」とを等分に積極的に評価し
ようとする鎌倉とは，むしろ正反対ともいえる見方
を示しているわけである。
４６）もっとも，流通論次元における市場像にかんして
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は，同じ宇野学派に属する論者の間でも大きな違い
が見られる。その違いが顕在化するのは，貨幣の価
値尺度機能の説き方をめぐってである。
価値尺度論のなかで基準価格の成立を説く宇野の
場合，流通論次元における市場は，一物一価の世界
とまではいえないまでも，かなり均衡編成的な性格
の強い世界として描き出されている側面がなくはな
い。この側面をもっと強調したものが，複数の流通
圏の間での価格差こそが「貨幣の資本への転化」の
必要条件になるという世界資本主義論の発想であろ
う。
これにたいして，宇野の価値尺度論における形態
論的純化の不徹底を批判する渡辺［１９６２］や山口
［１９９６］の場合，流通論次元における市場像も，宇野
のそれとは大きく異なるものとなっていた。たんな
る売買関係をどれだけくり返しても価格変動の重心
は形成されない，それが形成されるには生産関係を
つうじた規制が必須であるが，背後の生産関係が捨
象された流通論ではこの規制を説くことは禁則にな
るはずで，宇野が価値尺度論のなかでこの禁則を犯
していることは折角の流通形態論の意義を台無しに
するものである──，これが山口の論法であろう。
山口［１９８３］１２１―１２２頁，山口［１９８７］６６―７０頁，山
口［１９９６］２４―２８頁，山口［２０００］４７―４８頁，５３頁を
参照せよ。
ところが，商業資本が生産価格での再販売を余儀
なくされるという理解にかんする限り，宇野と山口
との間にそれほど決定的な違いを認めることはでき
ない。流通論次元における市場像をめぐる対立は，
商業資本論まで来るとほとんど鳴りを潜めてしまう
のである。
（なお，参考文献については，第４９巻第３号で示す）
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